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Valutafrage und öffentliche Finanzen. 


Die Bedeutung der Valutafrage für die öffentlichen Finanzen 
in Deutſchland, unter beſonderer Berückſichtigung der Wir⸗ 
kungen des Verſailler Friedens). 
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J. Schwebende Schuld und Valutaentwertung ſeit 
Kriegsausbruch. 


In der deutſchen Offentlichkeit iſt die vorherrſchende Meinung, daß 
die verzweifelte Finanzlage Deutſchlands durch die Anforderungen 
des Verſailler Friedens verſchuldet ſei, daß dieſe Verpflichtungen uns 
immer tiefer in die Papierwirtſchaft verwickeln, und daß die 
Geſundung der deutſchen Valuta und der deutſchen Finanzen in erſter 
Linie eine gründliche Reviſion des Verſailler Friedens vorausſetze. 
In der Tat iſt es kaum möglich, den Zuſammenhang zwiſchen Deutſch⸗ 
lands Valuta und der Lage der öffentlichen Finanzen ohne Rückſicht 
auf die Reparationslaſten und die Ausgleichszahlungen gründlich zu be⸗ 
handeln. Im folgenden ſoll verſucht werden, die Schwierigkeiten für 
die Finanzlage ſowohl unter allgemeinen Geſichtspunkten wie auch 
ſpeziell unter Würdigung des Verſailler Friedens darzuſtellen. 

Der Zuſtand der Papierwirtſchaft, d. h. des Umlaufs von unein⸗ 
löslichen Zetteln mit geſetzlicher Zahlkraft, iſt aus der Finanzpolitik 
von 1914 hervorgegangen. Bis zur Kriegserklärung beſtanden die 
Zahlungsmittel Deutſchlands aus Goldmünzen, für deren Vollwichtig⸗ 
keit bei der Ausprägung und beim Umlauf muſterhaft geſorgt wurde, 
ſowie aus Erſatzmitteln für Goldſtücke, die ſämtlich im Bedarfsfall in 
Goldſtücken einzulöſen waren. Etwa 4 Milliarden Mk. deutſchen Gold⸗ 
münzen !) ſtanden gegenüber: rund 1369 Millionen Mk. im Bedarfs⸗ 
fall jederzeit gegen Gold einlösliche Scheidemünzen aus Silber, Nickel, 
Bronze mit beſchränkter Zahlkraft; nach dem Reichsbankausweis vom 
31. Juli 1914 2909 Millionen Reichsbanknoten, die bereits geſetzliches 
Zahlungsmittel, aber unbedingt in Gold einlöslich waren; 1258 Mil⸗ 
lionen Giroverbindlichkeiten der Reichsbank, außerdem ein kleiner Um⸗ 
lauf von jederzeit einlöslichen Privatbanknoten, von einlöslichen 
Reichskaſſenſcheinen, die bis dahin nicht geſetzliches Zahlungsmittel 

) Nach Statiſt. Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1915 S. 288 find von 1871 bis 
Ende März 1915 an deutſchen Goldmünzen mehr ausgeprägt als eingezogen für 
5141203000 Mk.; rechnet man für eingeſchmolzene und ausgeführte Goldmünzen 
1141 203 000 Mk., jo ergäbe ſich ein Beſtand von 4 Milliarden, woneben noch der 
Beſitz der Reichsbank an Goldbarren und ausländiſchen Goldmünzen zu berückſichti⸗ 
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waren, ferner ein Umlauf von freiwillig genommenen Schecks und, 
innerhalb kaufmänniſcher Kreiſe, von Wechſeln; endlich Übertragungen 
von Forderungen an Zahlungs Statt durch Banküberweiſung für die 
Kundſchaft und innerhalb der Abrechnungsſtellen unter den Banken. 
Man kann ſagen: die Zahlungsmittel beſtanden aus Goldmünzen und 
jederzeit realifierbaren Forderungen auf Gold. Die Goldausfuhr war frei 
und ungehindert. Im Zuſammenwirken mit der Privatprägung hielt ſie 


die Schwankungen der Deviſenkurſe innerhalb minimaler Abweichungen 


von den Goldparitäten. Die geſamte Reichsſchuld hatte ſich Ende 
März 1914 auf 5 157 897 600 Mk. belaufen; hievon bedeuteten nur 
die 240 Millionen Mk. Reichskaſſenſcheine eine ſtets fällige Schuld; 
4697 897 600 Mk., alſo der ganz überwiegende Teil der Reichsſchuld, 
beſtanden aus Reichsanleihen ohne beſtimmten Heimzahlungstermin, 
denen ein nicht ſehr erheblicher Betrag von 220 Millionen zu be⸗ 
ſtimmten Terminen heimzahlbarer verzinslicher Schatzanweiſungen 
gegenüberſtand ). 

Vom 4. Auguſt 1914 ab wurden die Reichsbanknoten uneinlöslich, 
unter Forterhaltung ihrer Eigenſchaft als geſetzliches Zahlungsmittel. 
Die Goldausfuhr iſt ſeit November 1915 nur noch der Reichsbank ge⸗ 
ſtattet. Die weſentlichſte Anderung iſt jedoch, daß an Stelle kauf⸗ 
männiſcher Wechſel kurzfriſtige, unverzinsliche Schuldverſchreibungen 
des Reichs als bankmäßige Deckung zugelaſſen ſind. Es beginnt, 
wie in anderen Ländern ſo auch in Deutſchland, die Finanzierung 
der Kriegsausgaben mit Inanſpruchnahme von Diskontkredit ſeitens 
des Reichs bei der Zentralnotenbank. Keiner der kriegführenden 
Staaten — auch nicht England, das beſonders erfolgreich die 
Beſteuerung im Krieg ausnützte, um eine zu rapide Schuldver⸗ 
mehrung zu vermeiden —, konnte auf das Hilfsmittel der In⸗ 
anſpruchnahme der Zentralnotenbank verzichten. Für die deutſche 
Finanzierung war charakteriſtiſch, daß jeweils im Frühjahr und Herbſt, 
bis einſchließlich Herbſt 1918, eine Konſolidierung der ſtark anwachſen⸗ 
den ſchwebenden Schuld durch Kriegsanleihen verſucht wurde. Man 
brachte teils 5% ige Reichsanleihe ohne Tilgungspflicht, teils 5% ige 
und ſpäter 4½ % ige planmäßig zu tilgende Schatzanweiſungen beim 
Sparpublikum unter und verwendete den Erlös, um ſchwebende Schuld 
zu tilgen. Schon vor Abſchluß des Kriegs, Ende März 1918, waren 
die langfriſtigen Schulden des Reichs auf 71915423100 Mk. 


) Vgl. Statiſt. Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1921/22, S. 367. 
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angewachſen, während die ſchwebende Schuld ſich bereits auf 
33 388 500 000 Mk. belief !). 

Neben den Banknoten wurden im Kriege noch andere uneinlösliche 
Zettel in Umlauf geſetzt. Abgeſehen von dem Notgeld der Gemeinden, 
welches nach Kriegsſchluß allmählich wieder verſchwunden iſt, be— 
gegnen als eigentliches Staatspapiergeld die ſeit Kriegsausbruch unein- 
löslichen und mit Zwangsumlauf verſehenen Reichskaſſenſcheine, deren 
Betrag von 240 auf 360 Millionen geſteigert wurde, außerdem die 
Schuldverſchreibungen der unter Verwaltung der Reichsbank be— 
gründeten Darlehenskaſſen. Der Geſamtbetrag der ausgegebenen Dar- 
lehenskaſſenſcheine betrug Ende März 1918 8650 000 000 Mk.; hier⸗ 
von liefen im freien Verkehr 6 993 523 516 Mk. um, während der 
Reſt größtenteils bei der Reichsbank lag. Die Reichsbank hat in einer 
ſchwer zu rechtfertigenden Weiſe die Genehmigung erhalten, dieſe un— 
einlöslichen Zettel, ebenſo wie die uneinlöslichen Reichskaſſenſcheine, 
zu ihrem Barvorrat zu rechnen?). 

Bis Ende März 1918 war jedoch der Notenumlauf der Reichsbank 
keineswegs in demſelben Maße geſtiegen, wie ſich die unverzinslichen, 
durch Diskontierung begebenen ſchwebenden Reichsſchulden vermehrt 
hatten. Ende März 1918 betrug der Umlauf von Reichsbanknoten 
11 977 807 000 Mk., wozu 9029669000 Mk. ſonſtige ſtets fällige Ver⸗ 
bindlichkeiten (Giroguthaben öffentlicher Kaſſen und der Privatleute) 
hinzutraten. Die Anlage der Reichsbank an diskontierten Wechſeln, 
Schecks und Reichsſchatzanweiſungen betrug Ende März 1918 
16 034 259 000 Mk. Spielten auch damals die kaufmänniſchen Wechſel 
in der Anlage der Reichsbank eine minimale Rolle, und war ſie auch 
im weſentlichen ein Diskontierungsinſtitut für Reichsſchatzanweiſungen, 


) Nach Statiſt. Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1921/22 Stand am 31. März 1918: 
Fundierte Schuld: 64 122 580 700 Mk. Reichsanleihe, 7792 842 400 Mk. verzinsliche 
Schatzanweiſungen; ſchwebende Schuld: 360 Mill. Mark Reichskaſſenſcheine und 
33 028 500000 Mk. unverzinsliche Schatzanweiſungen, die in der Öffentlichkeit in 
unentſchuldbarer Ungenauigkeit oft als Schatzwechſel bezeichnet werden, während es 
ſich faſt durchweg um Inhaberpapiere handelt. 

2) Nach dem Bericht „Die Darlehnskaſſen des Reichs im Jahre 1918“, Berlin 
1919, S. 10, waren am 30. März 1918 von der Geſamtſumme der ausgegebenen 
Darlehnskaſſenſcheine 
5 1 536 476 484 Mk. in den Beſtänden der Reichsbank, 

120 000000 „ als Deckung von Reichskaſſenſcheinen hinterlegt, 
6 993 523516 „ im freien Verkehr, 
Geſamtſumme 8 650 000 000 Mk. 
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ſo war jedenfalls doch noch Ende März 1918 und ſeitdem bis Ende 
Oktober 1921 der größere Teil der diskontierbaren Reichsſchatzanwei⸗ 


ſungen nicht bei der Reichsbank, ſondern bei Privatleuten, Kredit⸗ 


banken, Verſicherungsgeſellſchaften und Induſtriellen außerhalb der 
Reichsbank untergebracht. 

Zur Inflation tragen unmittelbar nur die bei der Reichsbank dis⸗ 
kontierten Schatzanweiſungen bei, die außerhalb der Reichsbank unter⸗ 
gebrachten nur inſofern, als hier die Möglichkeit einer Rediskontierung 
bei der Reichsbank ſtets in Betracht kommen kann. 

Der Pariwert der deutſchen Reichsmark mit Gold war bereits 
während des Krieges nicht aufrechtzuerhalten. Hätte man nicht ein 
Goldagio verboten !) und außerdem wirkſam das deutſche Volk be- 
einflußt, ſein Gold zur Reichsbank zu tragen, ſo würde jedermann 
an der Notiz eines Goldaufgeldes die ſich anbahnende Entwertung der 


Papiermark ſichtbar wahrgenommen haben. Der Fachmann konnte 


dieſe Tatſache an den Abweichungen des Preiſes der telegraphiſchen 
Auszahlung Schweiz vom Goldpari erkennen. Im Durchſchnitt des 


Jahres 1918 wurden in Deutſchland 131,42 Papiermark ſtatt 81 Mk. für 


100 Fr. Auszahlung Schweiz bezahlt. Am Dollarkurs konnte man, 
ſolange die Friedensbeziehungen mit Amerika noch nicht wieder her⸗ 
geſtellt waren, damals die Markentwertung nicht meſſen 2). 


Die deutſche Valuta war bereits bei Kriegsende krank; aber die 


Krankheit war nicht unheilbar. Und auch andere kriegführende Länder 


Europas waren in ähnlicher Lage wie Deutſchland. Freilich hatten 
England und Frankreich bereits während des Krieges eine von der 


) Vgl. Bekanntmachung über die Unverbindlichkeit gewiſſer Zahlungsverein⸗ 
barungen vom 28. September 1914 (RGBl. S. 417) und Bekanntmachung betreffend 
Verbot des Agiohandels mit Reichsgoldmünzen vom 23. November 1914 (RGBl. 
S. 481). — Vgl. auch Bekanntmachung vom 13. November 1915 betr. Verbot der 
Ausfuhr und Durchfuhr von Gold (RGBl. S. 763). 

2) Vgl. Statiſt. Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1921/22 S. 276. Ebenda S. 275 
ſind über Zürich für die Zeit vom April 1917 bis Juli 1919 errechnete, ſonſt wirk⸗ 
lich in Newyork notierte Kurſe der Mark mitgeteilt: 

1914 Jahresdurchſchnitt 23,39 Cents 


1915 3 20,0 „ 
1916 . 18,19 „ 
1917 f 15, 
1918 . 16,94 „ 


dagegen März 1922 0,37 „ (eine Goldmark iſt gleich 


23,8219 Cents). 
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deeutſchen etwas abweichende Bank- und Finanzpolitik eingeſchlagen, in 
2 der Abſicht, den Wiederaufbau der Währung nach Kriegsabſchluß ener⸗ 
2 giſch vorzubereiten. Rudolf Will!) hat gezeigt, daß ſchon während 
des Krieges die Leitungen der Bank von Frankreich und der Bank von 
England ihre Finanzminiſter darauf aufmerkſam machten, daß der 
Inanſpruchnahme von Diskontierungskredit bei der Zentralnotenbank 
Einhalt getan werden müſſe. Dieſe Warnungen waren in England 
und Frankreich erfolgreich, weil die dortigen Zentralbankleitungen 
einen ſinnreichen Ausweg, wodurch unter Vermeidung weiterer In— 
flation Kredit beſchafft werden konnte, zu empfehlen wußten. Man hat 
dort nicht unkündbare oder langfriſtige, ſondern überwiegend kurz⸗ 
friſtige verzinsliche Schuldverſchreibungen beim inländiſchen Spar⸗ 
publikum unterzubringen geſucht, außerdem eifrig ausländiſche Kredite 
in Anſpruch genommen, um eine zu ſtarke Inflation zu vermeiden. 
Demgegenüber iſt auffällig, daß eine Politik fortwährender Unter⸗ 
bringung kurzfriſtiger verzinslicher Schuldverſchreibungen beim in⸗ 
ländiſchen Sparpublikum damals bei der deutſchen Finanzleitung nicht 

die gleiche liebevolle Pflege fand. 

Seit dem Waffenſtillſtſand und der Revolution iſt die deutſche 
Finanzpolitik dadurch charakteriſiert, daß eine fortwährende Ver⸗ 
mehrung diskontierbarer, unverzinslicher Schatzanweiſungen unter 
gleichzeitiger Minderung der vor Kündigung geſicherten 
fundierten Schuld begegnet. Von 33 028 500 000 Mk. Ende März 
1918 iſt bis September 1922 die Schuld des Reiches an diskontier⸗ 
baren unverzinslichen Schatzanweiſungen bis 31. Dezember 1922 auf 
1494945 Millionen Mk. geſteigert worden 2). Die langfriſtigen 
Reichsſchulden haben ſich von 92 396 411300 Mk. Ende März 1919 


1) Bol. Rudolf Will, Die ſchwebenden Schulden der europäiſchen Groß⸗ 
5 ſtaaten, Tübingen 1921. Die verzinslichen Reichsſchatzanweiſungen zu 5% und 
4½ %% nähern ſich den von Will geſchilderten ſchwebenden, beim Sparpublikum 
untergebrachten Schulden der weſteuropäiſchen Länder; nach dem Reichsbankbericht 
1918 S. 10 iſt übrigens durch die Reichsfinanzverwaltung einmal, nämlich Ende 
Juni 1918, eine Milliarde 4 % ige, am 1. April 1924 fällige Reichsſchatz⸗ 
anweiſungen beim Publikum außerhalb der großen Kriegsanleihezeichnungen plaziert 

worden. 

2) Bol. Wirtſchaft und Statiſtik, Januar 1923, S. 63. Zu den diskontier⸗ 
baren unverzinslichen Schatzanweiſungen treten noch als weitere Beſtandteile der 
ſchwebenden Reichsſchuld hinzu: 303 697,8 Millionen Mk. weitere Zahlungsverpflich⸗ 
tungen aus Schatzanweiſungen und ⸗Wechſeln. 294 179,0 Millionen Mk. Sicherheits 
leiftungen mit Schatzanweiſungen und ⸗Wechſeln. 
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bereits auf 65667652500 Mk. Ende März 1922 vermindert !). Die 
ſeltſame Finanzpolitik des Deutſchen Reiches beſtand alſo darin, 
Schulden zu tilgen, deren Heimzahlung nicht dringend war und deren 
Beſtehen die Währung nicht gefährdete, und gleichzeitig in viel ſtärkerem 
Maße die ſchwebende Schuld und damit die Inflation zu ſteigern. 
Die Minderung der fundierten Schuld iſt nur zum Teil dadurch erklärt, 
daß Verpflichtungen zur Heimzahlung ausgeloſter verzinslicher Schatz⸗ 
anweiſungen und ausgeloſter Schuldverſchreibungen der Sparprämien⸗ 
anleihe zu erfüllen waren. Hauptſächlich iſt das Ergebnis dadurch her⸗ 
beigeführt worden, daß beim Reichsnotopfer und bei anderen Ge⸗ 
legenheiten den Steuerſchuldnern geſtattet wurde, ſelbſtgezeichnete 
Kriegsanleihe dem Reich in Zahlung zu geben. Selbſtverſtändlich wurde 
hierdurch der Hauptzweck des Reichsnotopfers und anderer Maß⸗— 
nahmen, zur Minderung der ſchwebenden Schuld und der Inflation 
beizutragen, wirkſam vereitelt. 
Parallel mit der Politik, laufende Reichsausgaben durch weiteſt⸗ 
gehende Inanſpruchnahme der Zentralnotenbank zu finanzieren, 
nimmt die Entwertung der Papiermark zu 2). Der Durchſchnittskurs 
von 100 Fr. telegraphiſche Auszahlung Schweiz ſteigt im Durchſchnitt 
1919 auf 371,21, im Durchſchnitt 1920 auf 1045,21, im Durchſchnitt 
1921 auf 1869,33; am 31. Oktober 1922 hat er bereits 81 000 Papier⸗ 
mark erreicht. Entſprechend ſtieg der Berliner Dollarkurs, deſſen 
Parität 4,1978 Mk. pro Dollar iſt, im Durchſchnitt 1920 auf 63,06, 
im Durchſchnitt 1921 auf 104,57, am 31. Oktober 1922 3) auf 4500 


) Dabei find außer der ſeitens der Gläubiger unkündbaren Reichsanleihe und 
Sparanleihe auch die verzinslichen Schatzanweiſungen zur fundierten Schuld ge⸗ 
rechnet, obwohl ſie in der Mitte zwiſchen fundierter und ſchwebender Schuld ſtehen. 
Jedenfalls ſind ſie nicht in wenigen Monaten fällig und wirken ſie nicht inflatio⸗ 
niſtiſch. Die ſtärkſte Minderung weiſt übrigens die Reichsanleihe auf, welche Ende 
März 1919 rund 80988, Ende März 1922 rund 55131 Millionen Mark ausmachte. 
Vgl. Statiſt. Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1921/22, S. 367. Die Vermehrung der 
Reichsſchuld wurde übrigens auch durch die Art der Überführung der Bahnen in 
Reichseigentum mit Übernahme der ſchwebenden Schulden der Länder durch das Reich 
weſentlich beeinflußt. 

2) Vgl. Statiſt. Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1921/22, S. 276, 277. 

3) Vgl. „Wirtſchaft und Statiſtik“, 1922, S. 687 ſowie Zirkular der Diskonto⸗ 
geſellſchaft vom 13. November 1922. Der Kurs in Berlin für telegraphiſche Auszahlung 
Zürich wurde 31. Oktober 1922 mit 810 Mk. für 1 Fr. notiert, der Wechſelkurs Newyork 
auf Berlin mit 0,0225 $ für 100 Mk., alſo 0,0225 Cents für 1 Mk. gegenüber 
einem Goldpari von rund 23,82 Cents für eine Goldmark. Dies bedeutet, daß in 
Newyork 944,58, in Berlin 1072 Papiermark einer Goldmark gleichgeſchätzt wurden. 
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Papiermark. Die Papiermark war auf weniger als 1/1000 einer Gold⸗ 
mark geſunken. 

Während des Krieges war eine der Markentwertung entſprechende 
Steigerung der Warenpreiſe und ſonſtigen Lebenskoſten durch die 
Zwangswirtſchaft und Rationierung, ſowie durch die Mietenregelung 
hintangehalten worden. In dem Maße, wie die Zwangswirtſchaft ab- 
gebaut wurde und nach lange währender Abſperrung dringender Ein— 
fuhrbedarf an Rohſtoffen und Lebensmitteln von Deutſchland zu 
decken war, ſtiegen allmählich die Warenpreiſe, Löhne und Gehälter, 
zwar nicht parallel, aber doch in engem Zuſammenhang mit der Steige⸗ 
rung der Deviſenpreiſe. Welche Wirkungen dieſer Valutazuſtände weiſt 
der öffentliche Haushalt auf? 


II. Einzelne Wirkungen der Valutaentwertung auf 
den öffentlichen Haushalt. a 


Durch die Schwankungen und die Entwertung der Papiermark 
wird der öffentliche Haushalt in Deutſchland zunächſt gelegentlich 
einer Anzahl einzelner Vorgänge, außerdem aber noch viel mehr in 
einer prinzipiell ſehr wichtigen Hinſicht allgemeiner Art berührt. 

Im einzelnen ſind folgende Hauptwirkungen der Valutazuſtände 
naheliegend: 

1. Die frühere gute Tradition, vorſichtig Voranſchläge des Haus— 
haltes aufzuſtellen und daran feſtzuhalten, daß genau nach dem Haus— 
haltplan gewirtſchaftet, womöglich Erſparniſſe gegenüber dem Vor⸗ 
anſchlag erzielt werden, ſchwindet in Deutſchland mehr und mehr. 
Unerwartete Veränderungen in den Ausgaben für Perſonal und Ma- 
terial, aber auch die Wirkungen unerwarteter Deviſenverteuerungen 
auf die vorgeſehenen, in Goldmark zu leiſtenden Zahlungen ſtoßen 
die Voranſchläge um. Ein überaus ſummariſches Verfahren bei den 
Voranſchlägen, vor allem bei den zahlreichen Nachtragsetats, hat ſich 
eingebürgert. Fehlbeträge find bei der Unmöglichkeit, exakte Vor⸗ 
anſchläge aufzuſtellen und genau planmäßig zu wirtſchaften, eine ſo 
regelmäßige Erſcheinung, daß es bercits mit Genugtuung vermerkt 
wird, wenn in einem Jahr bloß im Budget der Poſt und Eiſenbahnen 
und der Reparationen, nicht aber in dem der allgemeinen Verwaltung, 
ein Fehlbetrag von Milliarden begegnet. 

Die Schwierigkeiten richtiger Kalkulation, die die öffentlichen 
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Körper bei der Papierwirtſchaft mit den Privatunternehmungen und 
allen Einzelhaushaltungen teilen, beſchränken ſich nicht auf den Reichs⸗ 
haushalt; dieſelbe Schwierigkeit findet ſich auch in den Haushaltungen 
der Länder und Gemeinden. 


2. In dem Maße, wie ſich die Teuerung bei zunehmender Mark⸗ 


entwertung innerhalb Deutſchlands ſteigert, wachſen die Ausgaben für 
Material bei den Reichsbahnen und der Poſt, wie ähnlich auch bei 
gemeindlichen Erwerbsunternehmungen. Günſtige Wirkungen der In⸗ 
flation, die jedoch nicht dem Reichshaushalt zugute kommen, erwachſen 
den Finanzen der Länder durch Mehrerträge der Bergwerke und Staats⸗ 
banken, den Finanzen der Länder und Gemeinden durch gewaltig zu⸗ 
nehmende Forſterträge. In den Steuereinnahmen wachſen mit Zu⸗ 
nahme der umgeſetzten Papiermarkſummen natürlich die ſcheinbar zu⸗ 
fließenden Erträge. 

3. Die weſentlichſte Wirkung der Valutaentwertung zeigt ſich 
in einer chroniſchen Zunahme der Ausgaben perſönlicher Natur für 
Reich, Länder und Gemeinden. Trotz Teuerungszulagen und nominell 
hoher Gehalte herrſcht eine fortwährende Unraſt und begreifliche Un⸗ 
zufriedenheit ſtaatlicher und gemeindlicher Beamter und Arbeiter. 

4. Unabhängig von aller Valutaentwicklung iſt nach jedem Kriege 
ein großer Aufwand für Kriegsteilnehmer und deren Hinterbliebene 
unvermeidlich. Seit der Revolution traten zeitweilig auch hiezu Auf⸗ 
wendungen für Erwerbsloſe, für Klein- und Sozialrentner und Zu⸗ 
ſchüſſe zur Verbilligung der Lebensmittel. All dieſer Aufwand muß 
notwendig bei wachſender Teuerung geſteigert werden. Trotz der Be⸗ 
laſtung der Finanzen wird das, was geleiſtet wird, immer unzuläng⸗ 
licher. 

5. Beſondere Poſten des Reichshaushaltes, die durch jede Steige⸗ 
rung der Deviſenpreiſe erhöht werden, ſind: die Aufwendungen für Ge⸗ 
ſandtſchaften und Konſulate, die Unterhaltung von deutſchen Gräbern 
im Ausland, die Koſten der Geſchäftsſtellen für deutſche Güter, Rechte 
und Intereſſen in Frankreich, England, Rußland, die Auslagen der 
deutſchen Auslandsvertretungen für Rechtshilfe, die Hilfsleiſtung bei 
der Aufbauvertretung in Paris, die Vertretung in Paris, die Ver⸗ 
tretung bei den gegneriſchen Ausgleichsämtern 1). 


1) Wie verheerend im Reichs haushalt die Deviſenverteuerung wirken muß, 
mögen die nachfolgenden Stichproben aus dem urſprünglichen, ſpäter durch Nachtrags⸗ 
etats noch vielfach modifizierten Voranſchlag des Reichs für die Zeit vom 1. April 
1922 bis 31. März 1923 zeigen. Der Entwurf des Reichshaushaltplans für 1922 
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Bei den 709½ Millionen Mk. fortdauernden Ausgaben des ur- 
ſprünglichen Haushaltplanes, die vom Deviſenſtand abhängig ſind, 
wurden zunächſt die Leiſtungen in Ausführung des Friedensvertrages, 
bei denen es ſich um viel gewaltigere Summen handelt, noch nicht be- 
rückſichtigt. 


wurde am 23. Januar 1922 (Druckſache 3405) dem Reichstag überreicht. Im Jauuar 
1922 war nach dem Statiſt. Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1921/22, S. 277, der 
Berliner Durchſchnittskurs für telegraphiſche Auszahlung Newyork 191,81 Mk. für 
1 S, ſomit der Wert einer Goldmark 45,69 Papiermark gegen 4500 Mk. Dollarkurs 
Ende Oktober und 8000 —9000 Mk. an einigen Novembertagen 1922. Die Re⸗ 
gierung hielt es damals noch für genügend, das Zehnfache des Markbetrags für 
Auslandszahlungen als Zuſchlag für Kursausgleich zu den Papiermarkſummen in 
der Ausgabeſchätzung hinzuzufügen, während ſpäter Zuſchläge des Hundert- bis Mehr⸗ 
tauſendfachen für Kursausgleich erforderlich geworden ſein dürften. Zum Haushalts⸗ 


plan für 1922 ſind bis Ende Dezember 1922 acht Nachträge ergangen, die hier noch 


nicht berückſichtigt ſind. 
Beiſpiele aus den fortdauernden Ausgaben des ordentlichen Haushalts des 
Auswärtigen Amts für 1922 nach dem Entwurf: 
IV, Kap. 1, Titel 7: Reiſekoſten, auch für Inſpizierung der Aus⸗ 
landsvertretungen durch höhere Beamte des Auswärtigen Amts 


(ohne bei. Zuſchlag f. Kursausgleichhla 9g. s Mk. 1380 000 
IV, I, 7a: Löhne ſowie Reiſekoſten und Frachtauslagen der Kuriere 

(ohne Zuſchlag f. Kursausgleichh9999999999ſ 5 1237 100 
IV, 1, 8: Poſt⸗, Telegraphen- und Fernſprechgebühren ſowie Fracht⸗ 

koſten (ohne Zuſchlag f. Kursausgleichch dd fi 3 000 000 


IV, 1, 9: Sächliche Ausgaben des Auswärtigen Amtes, Verein. 

Preſſeabteilung der Reichsregierung leinſchließlich 5 928 500 Mk. 
%%0C % ĩ „ 12879 800 
IV, 2, 1: Geſandtſchaften und Konſulate . .. Mk. 37634350 
dazu als Kursausgleich „ 376 343 500 

IV, 2, 2—3: Andere perſönliche Ausgaben 

für Auslandsbeamte Mk. 5 255 000 
dazu als Kursausgleich „ 52 550000 „ 57805 000 

IV, 2, 5—10: Sächliche und vermiſchte Ausgaben bei Auslands- 

behörden leinſchließlich von Zuſchlägen in zehnfacher Höhe für 
e ee er dere ee „ 60 018 750 


413 977 850 


IV, 3: Allgemeine Bewilligungen (mit verſchiedenartiger Berück⸗ 


ſichtigung des Kursausgleichs ꝝ ))) 131141735 
Ergibt insgeſamt fortdauernde, vom Deviſenſtand abhängige Aus- 

wärtigen mts en, Mk. 681 440 235 

Natürlich ſind nicht alle dieſe Ausgaben in Ländern mit Goldvaluta zu leiſten, 
ſondern die Mehrkoſten je nach dem Stand der verſchiedenen Auslandsvaluten ver: 
ſchieden hoch geweſen. 

Andere vom Deviſenpreis beeinflußte Ausgabepoſten ſind im Reichshaushalt 
1922 beiſpielsweiſe: 
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Die Papiermark iſt ein Wertmeſſer von ſtark ſchwankendem Werte 
geworden. Vor allem aber macht ſich auf die Dauer bei allen Schwan⸗ 


kungen eine Tendenz der Entwertung geltend. Private Unter⸗ 
nehmungen, deren Kapital mit Goldmark beſchafft iſt, erreichen nomi⸗ 


nell große Gewinne, indem ſie die Preiſe in Papiermark für ihre 
Leiſtungen und Erzeugniſſe fortgeſetzt ſteigern und ſcheinbar Über⸗ 
ſchüſſe in Papiermark erzielen; deren Höhe reduziert ſich jedoch ſofort 
beträchtlich, wenn man ſie in Goldmark umrechnet und mit dem in 
Goldmark angelegten Kapital vergleicht. An ſich wären die Reichs⸗ 
eiſenbahnen und die Reichspoſt in ähnlicher Lage wie ſolche Privat⸗ 
unternehmungen. Die Reichsbahnen brauchen das in Goldmark in⸗ 
veſtierte beträchtliche Kapital nur mit Papiermark zu verzinſen. Es 
ſoll hier nicht darauf eingegangen werden, wieweit die Rente der Reichs⸗ 
bahnen ſehr ungünſtig durch die Bedingungen beeinflußt wird, unter 
denen das Reich ſein Bahnnetz von den Ländern mit eigener Eiſenbahn⸗ 
verwaltung erworben hat. Jedenfalls ſteht feſt, daß die Eiſenbahnen 
der preußiſch-heſſiſchen Gemeinſchaft und auch einiger anderer Landes⸗ 
netze vor dem Kriege Überſchußverwaltungen mit recht niedrigen 
Tarifen darſtellten, die — nach Beſtreitung der Koſten des Dienſtes 
der Eiſenbahnſchuld — beträchtliche Summen für den allgemeinen 
Staatshaushalt abliefern konnten, während neuerdings Fehlbeträge 
der öffentlichen Verkehrsanſtalten und zu ihrer Bekämpfung fort⸗ 
währende Tariferhöhungen das Regelmäßige in Deutſchland ſind. Be⸗ 
ſtände nicht Noteninflation und die dadurch hervorgerufene allgemeine 


Übertrag: Mk. 681440 235 

RA. d. Innern: O. H. Fortd. Ausg. V, 3, 26 b: Unter⸗ 

haltung von deutſchen Kriegergräbern im Auslande. 

O. H. Fortd. Ausg. Wiederaufbau-Miniſterium: 
XVI, 4, 16: Koſten der Geſchäftsſtelle für deutſche Güter, Rechte 

und Intereſſen in Frankreich, England und Rußland.. „ 1000 000 
XVI, 4, 17: Auslagen der deutſchen Auslandsvertretungen für 

Rechtshilfe u. dgl. bei der Schadensvorprüfung im Ausland „ 1000 000 


* 


1145⁵ 000 


XVI, 8, 3: Hilfsleiſtungen bei der Aufbauvertretung in Paris. „ 10 092 000 
XVI, 8, 13: Für die Vertretung in Paris zur Ausführung von 
Aufbauarbeiten in den zerſtörten Gebieten 7 3 018 200 


XVI, 10, 5: Für die Vertretung bei den gegneriſchen Ausgleichs⸗ 
ämtern und bei den Staatsvertretern bei den gemiſchten 
Shunt 8 „ 11859 460 


Geſamtſumme ohne Einrechnung der Leiſtungen in unmittelbarer 
Ausführung des Friedensvertraggs Mk. 709 554 895 


n 
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Teuerung, jo wäre bei Gleichbleiben des Geldaufwandes für das Per— 
ſonal nach einer Übergangsperiode, in der große Erſatzausgaben für die 
Kriegsabnutzung des Materials zu leiſten ſind, vielleicht auch bei den 
Reichseiſenbahnen von ſelbſt eine Periode der Überſchüſſe wieder zu er- 
warten geweſen. Die Wirkungen der Inflation ſteigern jedoch bei 
der Reichsbahn wie bei der Poſt die Materialausgaben und Perſonal— 
ausgaben ſelbſtverſtändlich, wenn die Teuerung voranſchreitet. Die ſeit 
der Revolution eingetretene Verkürzung der Arbeitszeit bei den Reichs- 
verkehrsunternehmungen ſcheint nicht von ſolchen Reformen in der 
Organiſation des Dienſtes und der Arbeitsweiſe des Perſonals begleitet 
zu ſein, daß durchweg etwa in kürzerer Zeit von denſelben Perſonen 
mehr geleiſtet wurde. So war der Ausweg eine anfangs mit Zögern 
unternommene, dann immer lebhafter entwickelte Nachahmung der 
Praxis der Privatunternehmungen, die ſich für die Mehrkoſten bei der 
Inflation durch Preiserhöhungen beim Erlös für ihre Leiſtungen zu 
entſchädigen ſuchen. Neuerdings folgen ſich fortwährende Erhöhungen 
der Eiſenbahntarife und Erhöhungen der Preiſe für Leiſtungen der Poſt, 
Telegraphie und Telephonie. Da ferner angeſichts der Notlage des 
Reichshaushaltes die Beſteuerung fortwährend verſchärft werden muß 
und insbeſondere durch Kohlenſteuer und allgemeine Umſatzſteuer 
die deutſchen Produktionskoſten rückſichtslos erhöht werden, ſo vereinigt 
ſich mit den preisſteigernden Wirkungen der Inflation ein weiteres 
Ringen um Preiserhöhung, um die Wirkungen verteuerter Verkehrs— 
mittel und erhöhter Beſteuerung der Produktion und des Handels auf 
die Abnehmer deutſcher Waren überzuwälzen. Die Inflation hat zur 
Verteuerung der Verkehrsleiſtungen und zu bedenklichen Steuern ge— 
zwungen; die durch Inflation, verteuerte Verkehrsmittel und ſchwere 
Steuerlaſten fortwährend geſteigerte Teuerung des Lebensunterhaltes 
veranlaßt wieder Beamte und Arbeiter des Staates zu Mehrforde— 
rungen und verurſacht Mehrkoſten der Materialbeſchaffung für die 
Staatsverwaltung. Im Jahre 1922 machte ſich außerdem infolge der 
Reparationslieſerungen ſolche Kohlenknappheit in Deutſchland fühlbar, 
daß die Reichsbahnen bei ungünſtigſtem Deviſenſtand Maſſen aus— 
ländiſcher Kohle für ihren Bedarf beziehen mußten. In dieſen Ver— 
legenheiten hilft man ſich durch Nachtragsetats und deckt einſtweilen die 
nötigen Milliarden an Mehrkoſten durch Begebung von diskontier— 
baren Schatzſcheinen bei der Reichsbank. Damit ſteigert ſich wiederum 
der Notenumlauf und verſchärfen ſich wieder die preisſteigernden Wir— 
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kungen der Inflation, jo daß in einem fehlerhaften Zirkel Währungs⸗ 
politik, Finanzpolitik und Verkehrspolitik fortwährend auf Ver⸗ 
ſchlechterung der Finanzlage und Verſchlechterung des Markwertes, 
ſowie Steigerung der allgemeinen Teuerung weiterwirken. 

Derjenige Poſten im Reichshaushalt, der am unmittelbarſten bei 
jeder weiteren Markentwertung bzw. Deviſenpreisſteigerung empfindlich 
reagiert, ſind die Aufwendungen für Ausgleichszahlungen und Re⸗ 
parationen. Würde es der deutſchen Finanz- und Währungspolitik ge⸗ 
lungen ſein, im Winter 1918 die Papiermark zum vollen Nennwert 
in Gold einzulöſen und eine Stabiliſierung der Währung vor Abſchluß 


des Verſailler Friedens herbeizuführen, ſo wären bereits die Laſten, 


welche uns in Milliarden Goldmark auferlegt worden ſind, das 
Härteſte, was bisher einem Volke an Tributen auferlegt worden iſt. 
Die geſchilderten Vorausſetzungen treffen jedoch nicht zu, und ſchon 
wenn 500 bis 1000, geſchweige denn 10000 Papiermark aufgebracht 
werden müſſen, um eine Goldmark zu erwerben, ſo genügt auch eine 
phantaſtiſche Steigerung der in Papiermark vom deutſchen Steuerzahler 


aufzubringenden Laſten nicht, um die Summen zu ſchaffen, welche für 


Erfüllung der Laſten in Goldmark nötig werden, ſo lange die Papier⸗ 
mark nur Bruchteile eines Pfennigs in Goldmark wert iſt. Durch 
Hilfloſigkeit in ſeiner Währungspolitik, deren Schwierigkeiten durchaus 


nicht verkannt werden ſollen, iſt Deutſchland in die Lage eines 


Schuldners gelangt, der ſtets ein Vielfaches der ihm auferlegten 


Schuldzahlungen aufbringen muß. Tritt dies rechneriſch bei Erfüllung 


der Goldmarkverpflichtungen durch Deviſenankauf klar in Erſcheinung, 


ſo ſteht ſich bei Sachleiſtungen der Reichshaushalt kaum beſſer. Je 


mehr die Teuerung in Deutſchland voranſchreitet, um ſo mehr Papier⸗ 
mark ſind aufzubringen, um in Deutſchland die Kohlen uſw. zu zahlen, 


für deren Lieferung uns Gutſchrift in Goldmark zu erteilen iſt 1). 


1) Die Geſamtleiſtungen, welche im Rechnungsjahr 1922 für Ausführung des 
Friedensvertrags zu erfüllen geweſen wären, machten nach der Regierungsſchätzung 
aus: 


Ausgaben für die Aus Entwurf, dem Reichs- Etatgeſetz vom 72 Nachtragsgeſetz 
führung des Friedens⸗ tag vorgelegt am 9. VI. 1922 vom 19. XII. 1922 
vertrags 23. I. 1922 (Rabl. II., 587) (Rgbl. II, 587, 795) 
ordentl. Haushalt .. 147 687 168 000 163 159 290 000 463 632 980 000 
außerordentl. Haushalt 39 844 528 076 63 310 449 410 151 770 731 410 
insgeſamt 187 531 696 076 226 469 739 410 615 403 761 410 


5 Beim Entwurf war angenommen worden, daß 16,5 Milliarden Mark aus 
Uberſchüſſen des ordentlichen Haushalts beigeſteuert würden. Dieſe 16,5 Milliarden 
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III. Verhängnisvolle Wirkungen der Papierwirt⸗ 


ſchaft auf den öffentlichen Kredit in Deutſchland. 


Bisher wurden einzelne Poſten betrachtet, in denen ſich durch 
Unſicherheit in der Kalkulation und Steigerung der Ausgaben die 


Papierwirtſchaft für die Finanzen von bedenklicher Wirkung erwies. 


Nunmehr gilt es, das Zentralproblem zu betrachten. Banknoteninfla⸗ 
tion bedeutet nicht nur eine Beſteuerung des Volkes von ganz un⸗ 


gleichmäßiger Wirkung für die einzelnen Klaſſen — wie beſonders 


Keynes!) nachgewieſen hat —, ſondern vor allem Untergrabung des 
ergiebigſten modernen Hilfsmittels geſchickter und erfolgreicher Finanz⸗ 
politik: des öffentlichen Kredits. Der öffentliche Kredit iſt nur 
ergiebig, wenn er bei den Sparern aus vorhandenem Kapital ſchöpft 
und wenn die Darlehen von den Sparern freiwillig gewährt werden. 
Als eine Binſenwahrheit iſt ſtets angeſehen worden, daß eine Finanz⸗ 
politik, welche vom Sparen abſchreckt, die Ergiebigkeit der Beſteuerung 
und des Kredits verringert. Es wäre eine Übertreibung, zu behaupten, 
daß die Wirkungen deutſcher Finanzpolitik bereits heute völlig vom 
Sparen abſchrecken müßten. Aber ſie drängen dazu, Erſparniſſe in 
landwirtſchaftlichen und gewerblichen Unternehmungen, ſowie in Vor⸗ 
räten an Handelsgütern und Genuß⸗ und Gebrauchsvermögen an⸗ 
zulegen, und fie ſchrecken von ſicheren feſtverzinslichen Vermögens- 
lagen ab. Kein Schickſal iſt beklagenswerter, als das der Gläubiger in⸗ 
ländiſcher deutſcher Staatsanleihen, Gemeindeanleihen und Hypotheken, 
kurz der Werte, die man noch immer als mündelſicher bezeichnet und 
in denen Anlegung aller jener Vermögen erzwungen wird, auf deren 
Verwaltung der Staat Einfluß hat. Wer nicht in der bedauernswerten 


Lage der Mündel uſw. ſich befindet, vermeidet nach bitteren Erfah⸗ 


rungen die Vermögenslage in feſtverzinslichen deutſchen öffentlichen 
Papieren, die eine Rente von fortwährend ſinkender Kaufkraft er⸗ 
bringen. Viele wählen in der Tat aus begreiflichen Gründen Anlage 
ihrer Erſparniſſe in Grundbeſitz, Hausbeſitz, Bergwerken und in⸗ 


And im fiebenten Nachtragsetat verſchwunden. Die ganze Tragik der Schatzſchein⸗ 
vermehrung und zunehmenden Inflation tritt hier entgegen. In Kap. 6 Tit. 7 der 
Anlage XX zum fiebenten Nachtrag des ordentlichen Haushalts 1922 wurden für 


Überteuerung 8.8 Milliarden, zum Ausgleich von Kursſchwankungen 98,2, alſo ins— 
geſamt 107 Milliarden Mark nachgefordert. 


) Vgl. „Manchester Guardian Commercial“ Reconstruction in Europe. 
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duſtriellen Unternehmungen, vor allem in Aktien. Andere werden, 
wie in der Aſſignatenzeit des Directoire die Franzoſen, vom Sparen 
überhaupt abgeſchreckt und verzehren ihr Kapital. Vielfach iſt der 
Verbrauch von Kapital ohnedies durch die Teuerung aufgezwungen 
worden. | 

Die Beſchaffung öffentlichen Kredits ſetzt aber nicht nur Kapital⸗ 
akkumulation bei den Kreditgebern voraus, ſondern ſie beruht noch weit 
mehr darauf, daß Vertrauen und Bereitwilligkeit herrſcht, dem Staat 
und der Gemeinde auf längere Friſten Erſparniſſe anzuvertrauen. 
Ergiebig iſt nur freiwillig gewährter Kredit. Das größte Verhängnis 
der Papierwirtſchaft iſt, daß hierdurch die Ergiebigkeit freiwillig ge⸗ 
währten Kredits für den öffentlichen Haushalt verſchlechtert, ja faſt 
vernichtet wird. Die außerordentlichen Deckungsmittel für den öffent⸗ 
lichen Haushalt, welche ſeit der Revolution begegnen, ſind: Beſteuerung 
der Vermögensſubſtanz — die Warnungen, welche bei dem Verſuche 
des Reichsnotopfers ausgeſprochen wurden, haben ſich leider als be— 
gründet erwieſen —, Zwangsanleihe und vor allem fortgeſetzte Ver⸗ 
mehrung der diskontierten Schatzſcheine, gefolgt von geſteigerter 
Noteninflation; ſchließlich Inanſpruchnahme von Beleihungen ſchwer 
begebbarer Schuldverſchreibungen der Länder und Gemeinden bei 
den Reichsdarlehenskaſſen, eine Politik, die wiederum im Sinne der 
Inflation wirkt. Verſuche, freiwillig gewährten Kredit auszunutzen, 
haben ſeit der Revolution nicht völlig gefehlt, jedoch ſich bisher wenig 
ergiebig erwieſen. So brachte z. B. die Sparprämienanleihe im No⸗ 
vember 1919 nur 3627 496600 Mk. 1). Wenn man hinwies auf fran- 
zöſiſche und engliſche Erfolge in Begebung kurzfriſtiger verzinslicher 
Schuldverſchreibungen beim Sparpublikum, ſo fanden ſolche Hinweiſe 
zur geeigneten Zeit, d. h. bis einſchließlich Frühjahr 1922, bei den 
maßgebenden deutſchen Stellen keine Sympathie. Eine langjährige 
Tradition in kunſtreicher Pflege des heimiſchen öffentlichen Kredits war 
in Berlin nicht, wie an anderen Märkten, vorhanden. Im Sommer 
1922, bereits erheblich ſpäter als im geeigneten Zeitpunkt, wurde von 
der deutſchen Regierung, allerdings ohne Erfolg, die Unterbringung 


) Nach der Anleihedenkſchrift vom 23. Februar 1921 (Reichst. Druckſ. 1522 
I. Wahlp. 1921 S. 2) waren bis Ende September 1920 von der Sparprämien⸗ 
anleihe 1813748300 Mk. in Kriegsanleihe und 1781100 830,60 Mk. (nach Abzug 
der Bonifikation der Reichsbank) in bar gezahlt und abgerechnet. Weitere Ab⸗ 
rechnung ſtand noch aus. Geſamtbetrag Ende März 1921: 3628 952000 Mk. 
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verzinslicher langfriſtiger Schatzanweiſungen beim Sparpublikum zur 
Abdeckung unverzinslicher ſchwebender Schulden erwogen; jedoch war 
die Marktlage damals ungünſtig. Im Winter 1922/23, d. h. wiederum 
ſehr viel ſpäter als im günſtigſten Zeitpunkt, wurde der Gedanke einer 
nicht mit Inflation verbundenen Kreditbeſchaffung durch das Projekt 
der verzinslichen Goldſchatzanweiſungen des Reiches wieder angeregt. 

Vor allem ernſthaft ſtimmt die wieder jetzt in Deutſchland be- 
ſtätigte alte Erfahrung, daß durch Inflation, Zwangsanleihepolitik, 
rückſichtsloſe Steuerpolitik und alle möglichen Gewaltſamkeiten der 
Staatseingriffe, die in einem in die Weltwirtſchaft verflochtenen, hoch⸗ 
kapitaliſtiſchen, komplizierten volkswirtſchaftlichen Organismus weit 
verhängnisvoller wie in einem primitiven wirken, die Fühlung zwiſchen 
Sparpublikum und dem Kreditbedarf des Reiches, der Länder und Ge- 
meinden außerordentlich ungünſtig beeinflußt worden iſt. Hierzu tritt 
die häufig überſehene Tatſache, daß in Wirklichkeit die Kreditbeſchaffung 
durch Inflation die koſtſpieligſte Deckung des öffentlichen Bedarfes be- 
deutet. Scheinbar hat das Reich bei Begebung unverzinslicher Schatz⸗ 
ſcheine nur den jeweiligen Satz des Privatdiskonts zu zahlen; ſchein⸗ 
bar bekommen die Länder und Gemeinden bei den Reichsdarlehens⸗ 
kaſſen nicht allzu teuer Lombardkredit. Immerhin ſind ſchon die Dis⸗ 
kontſätze und Lombardſätze teurer als die Zinſen, die das Reich für 
ſolche langfriſtige Schulden zu entrichten hatte, deren Verminderung 
ſeit 1919 begegnet. Scheinbar werden jedoch die Finanzopfer dadurch 
verringert, daß der Überſchuß der Reichsdarlehenskaſſen dem Reichs⸗ 
haushalt voll zugute kommt, der Überſchuß der Reichsbank aus Zins⸗ 
gewinn durch Diskontierung von Reichsſchatzſcheinen jährlich zum 
großen Teil zugunſten des Reiches durch beſondere Geſetze jeweils in 
Anſpruch genommen wird. Und doch trügt alle ſolche Argumentation. 
Auch wenn man 10% für Kapitalien, die ohne Inflation beſchafft 
werden, aufzuwenden hätte, kämen die Reichsfinanzen mit ſolcher 
Kreditaufnahme weit billiger weg als mit Inflationskredit. Sind doch 
mit letzterem die fortwährenden Steigerungen der Ausgaben für Per⸗ 
ſonal und Material und für Auslandszahlungen — wie oben gezeigt 
wurde — verbunden. Das Zentralproblem der Zukunft wird ſein, 
ob es gelingt, durch freiwillig von inländiſchen oder ausländiſchen 
Sparern für längere Friſten gewährten Kredit die deutſche Reichsſchuld, 
ſoweit ſie in diskontierbaren Schatzſcheinen innerhalb und außerhalb 
der Reichsbank beſteht, zu tilgen. Dieſe Konſolidierungsoperation 
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würde die notwendige Vorausſetzung einer wirklichen Stabiliſierung 
der deutſchen Valuta ſein. 

Für eine wiſſenſchaftliche Betrachtung der Finanzlage iſt das Er⸗ 
gebnis der bisherigen Darſtellung, daß Schwierigkeiten infolge der 
Nachwirkungen des Krieges und der Revolution, ſowie einer nicht 
immer glücklichen Finanzpolitik des Reiches bereits vorhanden geweſen 
wären, wenn nicht der Verſailler Frieden hiezu noch furchtbare Laſten 
hinzugefügt hätte. Ebenſo muß aber bei unparteilicher Würdigung be⸗ 
tont werden, daß jede Wiedererholung Deutſchlands, die ſeit 1919 zu 
erhoffen geweſen wäre, durch die Wirkungen des Verſailler Friedens 
hintangehalten worden iſt. Mit dieſen Wirkungen wollen wir uns nun⸗ 
mehr beſchäftigen. 


IV. Wirkungen des Verſailler Friedens. 

Jeder Staat, der zur Leiſtung einer Kriegsentſchädigung an einen 
oder mehrere andere Staaten gezwungen wird, bemerkt zwei Wir⸗ 
kungen, die ſcharf auseinandergehalten werden müſſen: Durch die Auf⸗ 
wendungen für Entſchädigungsleiſtungen werden die Laſten des Staats⸗ 
haushaltes im Innern vermehrt. Dies iſt zunächſt ein rein finanz⸗ 
politiſches Problem. Außerdem aber bedeutet die Übertragung von 
Milliarden aus einer Volkswirtſchaft in die andere, wenn ſie — wie 
bei Tributzahlungen, Kriegsentſchädigungen uſw. — ohne Gegen- 
leiſtungen erfolgt, eine Verſchiebung des intervalutariſchen Gleich⸗ 
gewichts. Dies iſt eine Valutafrage, ein Problem der Deviſenpolitik, 
mit einer Menge von Rückwirkungen auf die eigene Volkswirtſchaft und 
auf ausländiſche Volkswirtſchaften, ſowie auch auf die Finanzen ver⸗ 
bunden. Gerade beim heutigen Zuſtand Deutſchlands bietet es beſondere 
Schwierigkeiten, dieſe Probleme kritiſch auseinanderzuhalten. 

1. Die Fähigkeit Deutſchlands, die Verpflichtungen aus dem Ver⸗ 
ſailler Frieden zu erfüllen, darf nicht ohne weiteres nach Deutſchlands 
Leiſtungsfähigkeit 1913/14 beurteilt werden. Die Steuerfähigkeit 
Deutſchlands iſt 1923 anders als 1913. Die Umſtände, welche die 
Zahlungsbilanz und damit Deutſchlands intervalutariſche Poſition be⸗ 
ſtimmen, ſind völlig anders vor und nach dem Krieg. Durch den Ber- 
luſt an Kolonien hat zwar Deutſchland an Einnahmen im Reichshaus⸗ 
halt nicht unmittelbar eingebüßt. Die Kolonien wurden nicht als 
finanzielles Ausbeutungsobjekt von Deutſchland bewirtſchaftet. Wäre 
bei der Wegnahme der deutſchen Schutzgebiete von den Mandataren des 
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Völkerbundes die entſprechende deutſche Staatsſchuld übernommen, das 


bisherige Staatseigentum Deutſchlands angerechnet worden, und wäre 


endlich das deutſche Privateigentum in den Schutzgebieten unangetaſtet 
geblieben, ſo wäre eine unmittelbare Wirkung für die Reichsfinanzen 
und Deutſchlands Leiſtungsfähigkeit mit dem Verluſt der Schutzgebiete 
nicht verbunden. Es liegt aber anders. 

Ohne weiteres verlor Deutſchland Finanzeinnahmen zunächſt durch 
Abtretung von Elſaß⸗Lothringen an Frankreich (Friedensvertrag, Art. 
51ff.), Nordſchleswigs an Dänemark (Art. 109 ff.), des Hultſchiner Länd⸗ 
chens an die Tſchechoſlowakei (Art. 83), der Gebiete Eupen, Malmedy, 
Neutral⸗Moresnet und Pr.⸗Moresnet an Belgien (Art. 27 und 32— 34), 
Weſtpreußens, Poſens und, nach der Abſtimmung, eines Teils von 
Oberſchleſien an Polen. 

Auch die Steuereinnahme, die das nunmehr ſelbſtändig ge— 
wordene Danzig, ſowie das Memelgebiet lieferte, geht ſeit dem Ver⸗ 
ſailler Frieden dem Deutſchen Reich verloren. Außerdem verlor Deutſch⸗ 
land nicht nur die Kohlengruben des Saargebietes, die bei eventuellem 
Rückfall des Saargebietes an Frankreich von Deutſchland dem fran— 
zöſiſchen Staat teuer wieder abgekauft werden müſſen, ſondern auch bis 
auf weiteres die ſehr bedeutenden Steuereinnahmen aus dem Saar⸗ 
gebiet (Art. 50, 45, Anl. Kap. II, $ 26, 22, 31, 36). 

Man ſchätzt, daß in Europa Deutſchland gegenüber der Zeit vor 


i dem Kriege mehr als 10% an Gebiet und Bevölkerung verloren hat ). 


Tatſächlich ſind aber die Einbußen an finanzieller Leiſtungsfähigkeit 
durch die europäiſchen Gebietsverluſte viel größer, als der Quote 
von 10 % entſpricht. Zunächſt hatte Deutſchland nicht mehr den 
Reichtum von 1913, als der Krieg endete. Ferner war die Reichs- 


ſchuld bis Ende 1918 um mehr als 151 Milliarden Mk. gewachſen 
gegenüber der Friedenszeit?). Im Friedensvertrag iſt keineswegs 


1) Nach Statiſt. Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1921/22, S. 15, hat Deutſchland 


einſchließlich der an Polen gefallenen Teile Oberſchleſiens bis Ende 1921 an Fläche 


13,04% , an männlicher Bevölkerung gegenüber 1910 10,03 9%, an weiblicher Be- 


völkerung 9,91% verloren. 


2) Nach Statiſt. Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1921/22, S. 367, betrug die Ge: 
ſamtſchuld des Reiches am 31. März 1914 5 157 897 600 Mk., 
am 31. März 1919 156 452 411 300 Mk., 
am 31. März 1922 337 962 817 800 Mk. 

Gegenwärtig ift durch Vermehrung der ſchwebenden Schuld die geſamte Reichs— 

ſchuld weit höher. Als Aktivum ſteht ihr der Wert der vom Reich erworbenen 
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vorgeſehen, daß die geſamte öffentliche Schuld, welche auf den dem Reich 
entriſſenen Gebieten laſtet, von den neuen Erwerbern dieſer Gebiete 
ſtets übernommen wird. Zwar iſt das Prinzip der anteiligen Über⸗ 
nahme der öffentlichen Schuld durch die Erwerber bisher deutſchen Ge⸗ 
biets — ein unbeſtreitbar richtiges Prinzip — im Art. 254 des Ver⸗ 
ſailler Friedens für Reichsſchulden und Landesſchulden anerkannt; aber 
die Deutſchland entlaſtenden Konſequenzen ſind nicht gezogen. Für die 
Übernahme kommt nur die Reichsſchuld nach ihrem Stande vom 
Auguſt 1914, alſo bei Kriegsausbruch, in Betracht. An den durch die 
Vermehrung der Reichsſchuld ſeit 1914 geſchaffenen Mehrlaſten be⸗ 
teiligen ſich die Erwerberländer nicht; die Verzinſung und Tilgung 
der Kriegsſchuld hat die verminderte deutſche Bevölkerung allein au 
zubringen. Außerdem iſt im Art. 255 vorgeſehen, daß Frankreich keinen 
Anteil der auf Elſaß-Lothringen entfallenden Reichsſchuld beim Er⸗ 
werb dieſer Gebiete übernimmt, und daß Polen die preußiſchen Schulden 
aus der Anſiedlungspolitik nicht übernimmt. Ebenſo verſagt Art. 257 
die Übernahme der deutſchen Schutzgebietsſchulden durch die Manda⸗ 
tarmächte. Das durch den Frieden beträchtlich reduzierte Deutſchland 
hat alſo auch Schulden, die auf verlorene Gebiete entfallen, zu ver⸗ 
zinſen und zu tilgen. 


Soweit überhaupt eine Schuldentlaſtung Deutſchlands bei Ge⸗ 
bietsverluſten anerkannt wird, hat im Streitfall nicht etwa ein unab⸗ 
hängiger neutraler Gerichtshof, ſondern die Reparationskommiſſion 
die Anteile feſtzuſetzen. Kämen Leiſtungen an Deutſchland ſtatt einfacher 
Übernahme von öffentlichen Schulden in Betracht, ſo ſind dieſe nach 
Art. 254, Schlußabſatz, nicht an Deutſchland herauszuzahlen, ke: 
auf Wiedergutmachungsſchuld zu verrechnen. 5 


Nicht die gleiche Zurückhaltung, wie hinſichtlich der Paſſiva, wird 
hinſichtlich des Überganges der Aktiva nunmehr annektierter Gebiete 
des bisherigen Deutſchlands geübt. Prinzip iſt nach Art. 256, daß 
Mächte, die deutſches Gebiet erwerben, von ſelbſt alles dort belegene 
Eigentum des Reiches, der Länder und der Krone erlangen. Im all⸗ 
gemeinen iſt jedoch der ſo erworbene Wert auf die deutſche Wieder⸗ 
gutmachungsſchuld zu verrechnen. Nicht jedoch im Fall Elſaß⸗Loth⸗ 


Bahnen, auch anderer Reichsbeſitz gegenüber. Für Erwerb der Reichsbahnen wurde 
durch Reichsgeſetz vom 4. Juni 1920 (RG Bl. S. 1139) ein Kredit bis zu 18 100 Milli⸗ 
onen Mark bewilligt. 
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ringens, wo beiſpielsweiſe die Reichsbahnen, die vom Deutſchen Reich 
aus der franzöſiſchen Kriegsentſchädigung kaufweiſe erworben und feit- 
dem durch große Aufwendungen des Reiches wertvoller gemacht wurden, 
ebenſo wie alles ſonſtige dort belegene öffentliche und kaiſerliche Eigen— 
tum an Frankreich fallen, ohne daß die entſprechende Schuld von Frank— 
reich übernommen wird, und ohne daß Frankreich verpflichtet iſt, den 
Wert auf die Wiedergutmachung zu verrechnen. Dieſe Beſtimmung 
bedeutet nicht nur eine Benachteiligung Deutſchlands, ſondern auch 
eine beträchtliche Bereicherung Frankreichs auf Koſten der übrigen 
Alliierten. Damit nun aber auch andere Alliierte ſich nicht beklagen 
konnten, wurde auf dieſer Bahn weitergeſchritten, indem, entgegen dem 
anerkannten Prinzip des Art. 256, alles Staats- und Kroneigentum in 
den Kolonien den Mandatarmächten, die die deutſchen Schutzgebiete er- 
werben, nach Art. 257, zufällt, ohne daß Deutſchland deswegen eine 
Zahlung oder Gutſchrift erteilt würde. Dementſprechend hat auch 
Belgien durchgeſetzt, daß — gemäß Art. 256, Schlußabſatz — für das 
mit Gebietserwerb von Belgien innerhalb Europas erworbene deutſche 
Staatseigentum Deutſchland keine Gutſchrift gewährt wird. 

Zu der eben betrachteten finanziellen Wirkung der Verluſte Deutſch⸗ 
lands an Gebiet und Menſchen geſellt ſich infolge des Verſailler 
Friedens noch eine weitere Wirkung auf die Zahlungsbilanz. Die 
Schwierigkeit, Deviſen für die im Friedensvertrag auferlegten Lei— 
ſtungen aufzubringen, vergrößert ſich dadurch, daß Deutſchland im 
Oſten agrariſche Überſchußgebiete verloren hat, nach deren Abtretung 
ſich der Bedarf für Einfuhrdeviſen verſtärken mußte. In ähnlicher 


Weiſe bedeutet der Verluſt Lothringens eine Belaſtung der Zahlungs- 


bilanz durch Deviſenbedarf für Bezüge an Eiſenerz. 

2. In all den bisherigen Fällen konnte eine Minderung der 
deutſchen Finanzkraft, und zwar ohne entſprechende Entlaſtung von 
Verpflichtungen, als Kriegsfolge feſtgeſtellt werden. Die Bedingungen 
find hart, enthalten aber noch nicht Beeinträchtigungen des Privat- 
eigentums deutſcher Staatsbürger. Die Beſonderheit des Verſailler 
Friedens, wie der vorausgehenden Kriegspolitik, iſt jedoch, daß, wo 
immer Zugriffe auf deutſches Privateigentum möglich waren, raffi— 
nierte Maßnahmen hierfür angewendet wurden. Durch die im folgen— 
den zu betrachtenden Zugriffe auf deutſches Privateigentum im Aus— 
land hat ſich Deutſchlands Zahlungsbilanz weſentlich verſchlechtert und 
das deutſche ſteuerfähige Vermögen ſelbſtverſtändlich ſehr ſtark ver— 
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mindert; hieraus ergeben ſich für das Reich gegenüber ſeinen Bürgern 
Entſchädigungsverpflichtungen, deren Aufbringung die Finanzlage des 
Reiches bereits ernſtlich verſchlechtern würde, auch wenn gar keine 
Reparationslaſten beſtänden. In den Haager Abmachungen von 1899 
und 1907 war allerdings die Unverletzlichkeit des Privateigentums zu 
Lande, ſoweit es ſich um Verhalten der Truppen im beſetzten feind⸗ 
lichen Gebiet handelte, anerkannt worden. Dieſe Beſtimmung, die die 
Teilnehmer des Weltkrieges verpflichtete, wurde jedoch verſchieden aus⸗ 
gelegt. In den angelſächſiſchen Ländern herrſchte die Meinung, daß 
damit nicht etwa ein Hindernis gegeben ſei, im eigenen Lande Zugriffe 
auf das Privateigentum feindlicher Staatsangehöriger vorzunehmen. 
Außerdem war ja durch den Widerſtand Englands überhaupt verhin⸗ 
dert worden, daß dem Privateigentum zur See auch nur derſelbe 
Schutz wie dem Privateigentum im Landkriege gewährt wurde. 
Während des Weltkrieges verbreitete ſich, — von England aus⸗ 
gehend —, die Praxis, nicht nur den Handel mit dem Feind und die 
Zahlung an den Feind zu verbieten, ſondern auch unbewegliches und 
bewegliches Eigentum der Privatperſonen aus feindlichen Ländern zu 
ſequeſtrieren und zu „liquidieren“. Nachdem der Frieden gekommen 
war, hätte man prinzipiell eine zufriedenſtellende Löſung finden können, 
indem man entweder all dieſe Kriegsmaßnahmen rückgängig machte 
oder indem ſich alle Parteien mit dem Geſchehenen als etwas Unab⸗ 
änderlichem abgefunden hätten. Man iſt anders vorgegangen. Während 
Deutſchland nach Art. 297a des Verſailler Friedens die Angehörigen 
der ihm feindlich geweſenen Staaten — wenn die Liquidation noch nicht 
vollendet war — wieder in den früheren Stand einſetzen mußte, be⸗ 
hielten ſich im Art. 297b die alliierten und aſſoziierten Mächte, ſoweit 
nicht im Vertrag anderweitig anderes beſtimmt iſt, „das Recht vor, 
alle den deutſchen Reichsangehörigen oder den von ihnen abhängigen 
Geſellſchaften bei Inkrafttreten des . .. Vertrages gehörenden Güter, 
Rechte und Intereſſen innerhalb ihrer Gebiete, .. . einſchließlich der 
Gebiete, die ihnen durch den gegenwärtigen Vertrag abgetreten werden, 
zurückzubehalten und zu liquidieren“. Dies bedeutet, daß auch nach 
Friedensſchluß noch weiter Privateigentum Deutſcher weggenommen 
werden konnte und dem Reiche Entſchädigungspflichten gegenüber ſeinen 
Bürgern verurſacht werden konnten, ſofern ein Siegerſtaat nicht aus 
Anſtand oder Klugheit auf Rechte hierauf verzichtet. Deutſchland hat 
ferner nach Art. 297e,f den Bürgern der Siegerſtaaten, ſoweit mög⸗ 
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lich, die von Sequeſtrations- oder Liquidationsmaßnahmen erfaßten 
Güter zurückzuerſtatten, andernfalls Entſchädigung zu gewähren 1). 
Nach 8 1 der Anlage zu Artikel 208 bleiben die außerordentlichen 
Kriegsmaßnahmen der alliierten und aſſoziierten Mächte gegen 
Deutſchland gültig, während Deutſchlands Maßnahmen in den beſetzten 
Gebieten oder überhaupt nach dem Waffenſtillſtand als ungültig be- 
handelt werden. Nach 8 4 der Anl. zu Art. 298 können die Güter, 
Rechte und Intereſſen der deutſchen Reichsangehörigen auf dem Gebiete 
einer alliierten oder aſſoziierten Macht, ſowie der Reinerlös aus 
ihrem Verkauf uſw. durch dieſe Macht mit Bezahlung gewiſſer An⸗ 
ſprüche belaſtet werden, wobei nicht nur Handlungen Deutſchlands, 
ſondern auch ſeiner Verbündeten Deutſchland zur Laſt fallen. Aus⸗ 
nahmsweiſe iſt übrigens hier ein unparteiiſcher Schiedsrichter vor— 
geſehen. ' 
Zu den Eingriffen in den ausländiſchen Privatbeſitz der Deutſchen 
geſellen ſich Schädigungen deutſcher Rechte auf Fabrik- und Handels⸗ 
marken, ſowie auf ausſchließliche Herſtellungsverfahren ($ 5 der An⸗ 
lage zu Art. 298, vgl. auch Art. 306 ff.) und endlich für die Zukunft die 
dehnbaren Beſtimmungen des 8 18 der Anlage II zu Teil VIII, welche 
alle möglichen Eingriffe der Siegerſtaaten in deutſche wirtſchaftliche 
Rechte zulaſſen, „falls Deutſchland vorſätzlich ſeinen Verpflichtungen 
nicht nachkommt“. Da es an einer unabhängigen und unparteiiſchen 
Inſtanz für die Feſtſtellung fehlt, ob Deutſchland aus Unvermögen 
oder aus Vorſatz die Erfüllung einer Verpflichtung unterläßt, ſo iſt 
an ſich eine Möglichkeit, den Krieg als Wirtſchaftskrieg nach Friedens⸗ 
ſchluß fortzuſetzen, hiermit gegeben. Einige Länder haben erklärt, daß 
ſie nicht von dieſem $ 18 Gebrauch zu machen beabſichtigen; andere 
haben es vermieden, ſich derart feſtzulegen. Die Ergebniſſe der im 
Friedensvertrag ſanktionierten oder neugeſchaffenen Eingriffe in 
deutſches Privateigentum werden verwebt in das Ausgleichsverfahren, 


1) Nach $ 10 der Anlage zu Artikel 298 mußte Deutſchland binnen 6 Monaten 
nach Friedensſchluß Wertpapiere und ſonſtige Rechtstitel gegenüber den Sieger 
ſtaaten aus deutſchem Beſitz an die Siegerſtaaten abführen. Nach der deutſchen 
Denkſchrift „Die Durchführung des Verſailler Vertrags vom 10. Januar 1920 bis 
zum 10. Januar 1922“, S. 60, hat der Treuhänder für das feindliche Vermögen 
bis zum 30. November 1921 rund 2 Milliarden Mk. von den ſeinerzeit ſeiner Ver⸗ 
waltung unterſtellt geweſenen Werten freigegeben oder ausgezahlt. Vgl. außerdem 
die vorausgehende Denkſchrift über die Erfüllung bis zum 1. April 1921, S. 51 
unter I, 4. 
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welches zwiſchen den Kriegführenden nach Friedensſchluß arbeitet. 
Übrigens gilt hier auch die Beſonderheit, daß zwar im Prinzip binnen 
einer Woche jeweils nach der Monatsabrechnung die Saldi aus den 
privaten Forderungen und Schulden vom Schuldnerſtaat bar beglichen, 
Deutſchland zukommende Zahlungen aber zugunſten der Entſchädi⸗ 
gungsrechnung einbehalten werden [S 11 d. Anl. zu Art. 296 1). 
Das Ergebnis der bisher betrachteten Eingriffe in das Privat⸗ 
eigentum, die Keynes in ſeinem mutigen erſten Buch?) als ohne Vor⸗ 
bild in der Geſchichte mit Recht bezeichnet, iſt nicht nur eine Ver⸗ 


nichtung der wirtſchaftlichen Stellung der Auslandsdeutſchen und der 


erworbenen Rechte der deutſchen Kapitaliſten im Ausland, infolge⸗ 


deſſen eine Verſchlechterung der deutſchen Zahlungsbilanz ſchon vor f 


Inangriffnahme aller Reparationsleiſtungen, ſondern finanziell eine 
enorme Belaſtung des Reichshaushaltes durch Entſchädigungsleiſtungen 
an die Opfer dieſer Eingriffe. Im Reichshaushalt für 1921 waren für 
Durchführung der Vorſchriften der Artikel 297 und 298 des Friedens⸗ 
vertrages gegenüber bisher feindlichen Staatsangehörigen, ſowie zur 
Zahlung der Ausgaben bei Rückgängigmachung von Liquidationen feind⸗ 


lichen Eigentums in Deutſchland, ſowie zur Erſtattung der Koſten im 


Zwangsverwaltungs⸗, Liquidations⸗ und Staatsaufſichtsverfahren 
1250 Millionen vorgeſehen. An Koſten des Ausgleichsverfahrens (Art. 
296 des F.⸗V.) erſcheinen im Voranſchlag für 1921 ſamt Nachtrag 12, 
im urſprünglichen Voranſchlag für 1922 18 Milliarden Mk. (monatlich 
ſeit dem Abkommen vom 10. Juni 1921 2 Millionen £ und außer⸗ 
dem die Anforderungen für den inneren Ausgleich). Für Zahlungen und 
Bewilligungen an Verdrängte, Kolonialdeutſche, Auslandsdeutſche 
waren im Haushaltplan 1921 1048, für 1922 urſprünglich 3148 Milli⸗ 
onen Papiermark vorgeſehen. Nach der Denkſchrift über die Zahlungen 
im Ausgleichsverfahren ?) (vom 4. Dezember 1922, Anl. 1) waren bis 


) Nach der deutſchen Regierungsdenkſchrift: „Die Durchführung des 
Verſailler Vertrages vom 10. Januar 1920 bis zum 10. Januar 1922“, 
S. 59, hatte Deutſchland bis 15. Januar 1922 für Zahlungen an die feind⸗ 
lichen Ausgleichsämter rund 15 Milliarden Mk. insgeſamt aufzuwenden. 
Bgl. auch Reichstagsdruckſache 1920/22, Nr. 5304: Denkſchrift vom 4. De⸗ 
zember 1922 über die Zahlungen im Ausgleichsverfahren. 


2) J. M. Keynes, Die wirtſchaftlichen Folgen des Friedensvertrages. 


München und Leipzig, S. 55. 
9) Ral. Reichsdruckſache 1920/22, Nr. 5304, ©. 6. 
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dahin insgeſamt 42 896,5 Millionen Papiermark zur Beſchaffung der 
Zahlungsmittel im Ausgleichsverfahren tatſächlich aufgewendet worden. 

Eine weitere ſchwere Beeinträchtigung der deutſchen Leiſtungs⸗ 
fähigkeit iſt durch die Artikel 259, 260, 261 des Friedensvertrages be— 
wirkt. Danach verliert Deutſchland alle aus dem Friedensvertrag mit 
Rußland und Rumänien erlangten greifbaren Aktiva, ferner die von 
Deutſchlands Verbündeten, Sſterreich-Ungarn und der Türkei, dem 
Deutſchen Reiche übertragenen Pfänder und die den Verbündeten. 
Deutſchlands gegenüber erworbene Forderungen. Die privaten Rechte 
deutſcher Reichsangehöriger oder Beteiligungen an allen öffentlichen 
Unternehmungen oder Konzeſſionen in den mit Deutſchland verbündeten 
Staaten Oſterreich, Ungarn, Türkei, Bulgarien, aber auch in Ruß⸗ 
land und China und in den von Deutſchland verlorenen europäiſchen 
Gebieten und auswärtigen Schutzgebieten können vom Wiedergut- 
machungsausſchuß zugunſten der Reparationsſchuld beſchlagnahmt 
werden. Hierfür muß wiederum Deutſchland ſeine enteigneten Ange⸗ 
hörigen entſchädigen. Begreiflicher iſt die im Artikel 263 zugunſten 
Braſiliens — wegen der Kaffeevaloriſation — vorgeſehene Beſtimmung. 

Der Ausgleich der deutſchen Zahlungsbilanz vor dem Kriege ſetzte 
beträchtliche Erträgniſſe der Kapitalanlage im Ausland für Deutjch- 
land voraus. Durch den Friedensvertrag wurden Deutſchlands Aktiv- 
poſten in der Weltwirtſchaft ebenſo wirkſam wie rückſichtslos weg⸗ 


genommen. Die Zahlungsfähigkeit Deutſchlands als Schuldner gegen— 


ö 


über den Siegerſtaaten wurde beträchtlich dadurch verſchlechtert, daß 
Deutſchland ſeinen geſchädigten Angehörigen gegenüber gewaltige 
Summen zum Erſatz dafür leiſten muß, daß Deutſchlands Gegner un— 
bedingte Berückſichtigung des Privateigentums im Weltkrieg nicht an- 
erkannten. Durch die Wegnahme der Auslandsguthaben, wie durch 
die Maßnahmen bezüglich der Handelsflotte, wurden ferner die Grund— 
lagen der deutſchen Zahlungsbilanz völlig zerrüttet, ehe überhaupt 
Leiſtungen aus dem Friedensvertrag in Betracht kamen. 

3. In den bei Kriegsende Deutſchland auferlegten Leiſtungen ſind 
zwei Gruppen zu unterſcheiden: die durch den Waffenſtillſtand vom 
11. November 1918 und deſſen Verlängerungsabkommen und Nach— 
tragsprotokolle vorgeſehenen „Rücklieferungen“ und die eigentlichen 
Wiedergutmachungen. Artikel 238 des Friedensvertrages ſieht vor, daß 
Deutſchland die „Rücklieferungen in bar des weggeführten, bejchlag- 
nahmten oder ſequeſtrierten Bargeldes, wie auch die Rücklieferung der 
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weggeführten, beſchlagnahmten oder jequejtrierten Tiere, Gegenſtände 
aller Art und Wertpapiere, falls es möglich iſt, ſie auf dem Gebiete 
Deutſchlands oder ſeiner Verbündeten feſtzuſtellen“, zu bewirken hat. 
Dieſe Rücklieferungen auf Grund des Artikels 238 ſind jedoch, gemäß 
Schlußabſatz Artikel 243, Deutſchland auf ſeine Wiedergutmachungs⸗ 
ſchuld nicht gutzuſchreiben. Da Deutſchland entſprechende Rückliefe⸗ 
rungen für die in Oſtpreußen erlittenen beträchtlichen Schäden von 
Rußland, dem Bundesgenoſſen der Weſtmächte, nicht empfangen hat, 


ſo ſind hier nur die Deutſchland belaſtenden Konſequenzen des Prinzips 


der Schadloshaltung erkennbar. | 
Ehe wir zur weiteren Betrachtung des Friedensvertrages über- 


gehen, iſt hervorzuheben, welch gewaltige finanzielle Belaſtung und 


Untergrabung der deutſchen Währungsgrundlagen bereits durch 
die Bedingungen des Waffenſtillſtandsabkommens dom 11. November 
1918 und durch deſſen Verlängerungen!) bewirkt worden war. Deutſch⸗ 
land mußte nach dem Waffenſtillſtandsabkommen nicht nur Waffen⸗ 
material und ſeine Kriegsflotte ausliefern, ſondern auch ſich ver⸗ 
pflichten, an die alliierten Mächte 5000 Lokomotiven und 150 000 
Eiſenbahnwagen in gutem Zuſtande, ſowie mit allen Erſatzteilen und 
mit dem nötigen Gebrauchsgerät, in kurzen Friſten, außerdem die 
elſaß⸗lothringiſchen Bahnen mit Material auszuliefern. 

Ferner hatte Deutſchland 5000 Laſtkraftwagen zu liefern, ſowie 
jämtliche, den Alliierten abgenommene Laſtkähne zurückzugeben. 

Vor allem war das ruſſiſche und rumäniſche Gold, welches von 
den Deutſchen beſchlagnahmt oder ihnen ausgeliefert worden war, den 
Alliierten auszuhändigen, wie denn überhaupt Deutſchland auf die 
Friedensverträge von Bukareſt und Breſt-Litowsk zu verzichten hatte. 
Dazu kam, daß der Kaſſenbeſtand der belgiſchen Nationalbank, ſowie 
ſämtliche in beſetzten Gebieten beſchlagnahmte Dokumente, Geldſummen 
und Wertpapiere zurückzuerſtatten waren. 


Da die Blockade fortbeſtand und die Ernährungsſchwierigkeiten 


und der Rohſtoffmangel in Deutſchland nicht verſchwanden, ſo wurde 
Deutſchland infolge der beträchtlichen Reduktion ſeines Eiſenbahnfahr⸗ 


) Vgl. für die Waffenſtillſtandsbedingungen und für die Entwick⸗ 
lung ſeit dem 11. November 1918: „Deutſcher Geſchichtskalender“, be= 
gründet von Karl Wippermann, herausgegeben von Dr. Friedrich Purlitz, 
„Der Europäiſche Krieg. Ergänzungsband. Vom Waffenſtillſtand zum 
Frieden von Verſailles“. Verlag von Felix Meiner, Leipzig, S. 153 ff. 
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parkes ) in Schwierigkeiten verſetzt, die innere Verſorgung und den 
Truppentransport nach dem Waffenſtillſtand zu bewältigen. Die Ver⸗ 
ringerung des Goldvorrates der Reichsbank, die mit den Anforderungen 
der Goldablieferung infolge des Waffenſtillſtandes zuſammenhing, warf 
die Vorbereitungen für Wiederherſtellung der deutſchen Währung um, 
welche nach Kriegsende eine Geſundung des Zahlungsweſens hätte be— 
wirken können. Dadurch haben die Alliierten es weſentlich Deutſch— 
land erſchwert, ſich währungspolitiſch für die Aufbringung der Re⸗ 
parationen zu rüſten. 

Bei Verlängerung des Waffenſtillſtandes war die Entente der 
Anſicht, daß Verſtöße Deutſchlands hinſichtlich der Erfüllung vor⸗ 
lägen. Hierunter ſpielte eine Rolle, daß ein Teil der abgelieferten 
Eiſenbahnwagen nicht den Anforderungen entſprochen habe und daß 
Deutſchland keineswegs die volle Zahl der geforderten Lokomotiven und 
Laſtkraftwagen geliefert habe. Deutſchland wurden Straflieferungen 
auferlegt und bei der zweiten Waffenſtillſtandsverlängerung dafür zu⸗ 
fätzlich ſtatt der urſprünglich geforderten Mehrlieferungen von Loko⸗ 
motiven und Eiſenbahnwagen je 6500 Säemaſchinen, Düngerſtreu⸗ 
maſchinen, Pflüge, Brabantpflüge, Meſſereggen, ferner 12 500 Eggen, 
je 2500 Stahlwalzen, Croskillwalzen, Grasmähmaſchinen, Heuwender, 
3000 Bindemäher, 400 vollſtändige Dampfpfluggruppen mit doppelter 
Maſchine und dazu eingerichteten Flügeln angefordert. 

Wenden wir uns nun der eigentlichen Wiedergutmachung in dem 
Verſailler Friedensvertrag zu, ſo kommen hier 3 Geſichtspunkte in 
Betracht: 

a) Wer entſcheidet darüber, was zu leiſten und was gut- 
zuſchreiben iſt? 

Da vorauszuſehen war, daß eine Menge von Streitfragen bei der 
Anwendung der Friedensvertragsbeſtimmungen ſich ergeben würden, 
ſo mußte es ſehr weſentlich ſein, welche Inſtanz dieſe Streitigkeiten 
zu entſcheiden hat. Der Friedensvertrag hat nicht ein unparteiiſches 
Schiedsgericht für dieſe Entſcheidungen vorgeſehen; vielmehr wurde eine 
Organiſation der Gläubiger mit der Funktion des Richters über den 
Schuldner betraut, und zwar nicht nur, wo es ſich um Entſcheidung 


1) Vor dem Kriege, 1913, hatte einſchließlich der ſpäter verlorenen 
Gebiete der Beſtand der vollſpurigen deutſchen Eiſenbahnen nach Stat. 
Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1915, S. 136, betragen: 29 990 Lokomotiven, 
65 961 Perſonenwagen, 667 048 Güterwagen. 
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zweifelhafter Fälle der Schadensberechnung, Bewertung gutzubringen⸗ 
der Leiſtungen uſw. handelt, ſondern auch für den Fall, daß zu ent⸗ 
ſcheiden iſt, ob die Reparationsanforderungen Deutſchlands Zahlungs⸗ 
fähigkeit überſteigen, ob ferner vorſätzliche Nichterfüllung gegeben iſt 
oder ob eine Unmöglichkeit beſteht, auch bei beſtem Erfüllungswillen 
zu leiſten. Daß eine Gläubigerorganiſation über alle dieſe Dinge zu 
entſcheiden hat, wäre ſchon außerordentlich drückend, wenn alle 
Gläubiger lediglich von dem Streben beſeelt wären, möglichſt viel 
an Leiſtungen aus Deutſchland herauszuſchlagen. Wäre nur dies der 
Fall, ſo läge jedenfalls eine Vermengung von Intereſſentenſtellung und 
richterlicher Stellung vor; aber es wäre doch Hoffnung, daß ſchließlich 
das eigene Intereſſe die Gläubiger zu Maßnahmen führt, den 


Schuldner leiſtungsfähig zu erhalten und nicht zu ruinieren. All die 


große Macht aber ſteht auch ſolchen Gläubigern zu, für deren Politik 
die Erwägung beſtimmend ſein kann: wichtiger als der Empfang von 
deutſchen Entſchädigungsleiſtungen ſei es, wirkliche oder angebliche Ver⸗ 
fehlungen Deutſchlands zu Gebietsbeſetzungen, wirtſchaftlicher Ver⸗ 
nichtung und weiterer politiſcher Schwächung des entwaffneten Deutſch⸗ 
lands auszunutzen. 

Sehen wir uns nach dieſen Vorbemerkungen die Zuſammenſetzung 
des Organs der Gläubiger an! In Teil VIII, Anlage II des Friedens⸗ 
vertrages iſt vorgeſehen, daß der in der Regel ($ 8) geheim tagende 


Wiedergutmachungsausſchuß, ohne an Geſetze oder beſtimmte Ver⸗ 


fahrensvorſchriften gebunden zu ſein ($ 11), die Schadenberechnung 
und die Gutſchrift der Leiſtungen bewirkt. In dem Ausſchuß ſind 
immer nur 5 Delegierte teilnahmeberechtigt, darunter ſtets ein Dele⸗ 
gierter der Vereinigten Staaten von Amerika (allerdings unter der Vor⸗ 
ausſetzung des Beitritts der Vereinigten Staaten zum Friedensvertrag), 
Großbritanniens, Frankreichs, Italiens; Belgiens Vertreter nimmt teil 


mit Einſchränkungen, Japans und Jugojlaviens Vertreter in gewiſſen 


Fällen. Die Vertreter anderer Siegerſtaaten dürfen — jedoch ohne 
Stimmrecht — anweſend ſein und als Beiſitzer mitwirken, wenn ihre 
Intereſſen in Frage kommen. Deutſchland iſt nicht in dem Ausſchuß 
vertreten. Doch hat der Ausſchuß auf Antrag der deutſchen Regierung 
alle Gründe und Beweiſe anzuhören, die von Deutſchland hinſichtlich 
aller ſeine Zahlungsfähigkeit betreffenden Fragen vorgebracht werden 
($ 9). $ 10, Satz 1 beſtimmt: „Der Ausſchuß prüft die Anſprüche und 
gewährt der deutſchen Regierung Gehör nach Billigkeit, ohne daß 
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dieſer jedoch irgendein Anteil an den Beſchlüſſen des Ausſchuſſes zu⸗ 
steht...“ Formell iſt die Machtvollkommenheit des Ausſchuſſes in 
Feſtſtellung der Schäden, des Wertes der Sachleiſtungen, der Über- 
wachung Deutſchlands und der Gewährung von Aufſchub von Zahlungen 
gegenüber Deutſchland nahezu unbeſchränkt; da die Delegierten jedoch 
von ihren Regierungen abhängig ſind, jo bedeutet dies nicht un— 
beſchränkte Macht der Delegierten, nach ihrer perſönlichen Überzeugung 
zu ſtimmen, ſondern unbeſchränkte Macht der ſie inſtruierenden Re⸗ 
gierungen, ſofern letztere untereinander einig ſind. Für eine Anzahl 
von Fällen ſieht für Beſchlüſſe des Ausſchuſſes § 13 der in Betracht 
kommenden Anlage II das Erfordernis der Einſtimmigkeit vor, z. B. 
bei Gewährung von Aufſchub von Zahlungen nach 1930 gegenüber 
Dieutſchland; im übrigen entſcheidet Stimmenmehrheit. 

Der Ausſchuß, gemeinhin Reparationskommiſſion genannt, er⸗ 
nennt ſeine Hilfskräfte; die Koſten werden für die Delegierten und deren 
Hilfskräfte nicht von den ſie entſendenden Regierungen, ſondern von 
dem Deutſchen Reich getragen (Teil VIII, $ 7 der Anl. II; Art. 240, 
Abſ. 4 des Friedensvertrages). Die Koſten wurden für 1921 auf 400, 
für 1922 auf 1000 Millionen Papiermark im deutſchen Reichshaus⸗ 
haltsplan veranſchlagt. Im 7. Nachtrag zum Reichshaushaltsplan für 
1922 ſind die monatlich auf 5 Millionen Franken feſtgeſetzten Koſten 
der Reparationskommiſſion bereits auf 13 440 Millionen Papiermark 
angewachſen !). 

b) Welche Schäden ſind wieder gutzumachen? 

Deutſchland war durch Artikel 231 des Friedensvertrages dazu 
gezwungen worden, anzuerkennen, daß Deutſchland und ſeine Ver⸗ 
bündeten für alle Verluſte und Schäden als Urheber verantwortlich 
jeien, „die die alliierten und aſſoziierten Regierungen und ihre Staats⸗ 
angehörigen infolge des ihnen durch den Angriff Deutſchlands und 
ſeiner Verbündeten aufgezwungenen Krieges erlitten haben“. Der Sinn 
und die Konſequenzen dieſer demütigenden Erklärung würden ſich viel⸗ 
leicht ändern, wenn es gelingt, die Welt zu überzeugen, daß Deutſchland 
und ſeine Verbündeten nicht die Urheber des Krieges waren. Einſt⸗ 
weilen muß Deutſchland auch in ſolchen Fällen zahlen, in denen Länder 


1) Ehe übrigens im Reichsgeſetzblatt II 1922, S. 795, der 7. Nachtrag 
zum Reichshaushaltsplan für 1922 vom 19. Dezember 1922 veröffentlicht 
war, hatte bereits die vorhergehende Nummer des RGbl. II, S. 793, den 
8. Nachtrag zum Etat vom 15. Dezember 1922 verkündet. 
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Schadenerſatz beanſpruchen, die nicht im geringſten behaupten 
können, daß ihnen von Deutſchland und ſeinen Verbündeten die Teil⸗ 
nahme am Kriege aufgezwungen worden ſei. 

Bei den Waffenſtillſtandsverhandlungen und beim Eintritt in die 
Friedensverhandlungen hatte ſich Deutſchland als der Unterlegene 
jedenfalls mit dem Gedanken abzufinden, daß finanzielle Laſten zu 
übernehmen ſeien. Aber der Waffenſtillſtand war nachgeſucht und ge⸗ 
währt worden unter Zugrundelegung der 14 Punkte der Erklärung des 
amerikaniſchen Präſidenten Wilſon. Keinesfalls konnte dies bedeuten, 
daß Deutſchland verpflichtet ſei, jedwede Kriegskoſten den Gegnern 
zu erſetzen. Vielmehr waren von den Gegnern Deutſchlands in dem 
Memorandum, welches Präſident Wilſon erhielt und durch Staats⸗ 
ſekretär Lanſing am 5. November 1918 dem ſchweizeriſchen Ge⸗ 
ſandten in Waſhington für die deutſche Regierung übergab, die 
Friedensbedingungen Wilſons vom 8. Januar 1918 mit Wilſons Ein⸗ 
verſtändnis hinſichtlich der Reparationsfrage ausdrücklich dahin de⸗ 
finiert worden, „daß Deutſchland für allen durch ſeine Angriffe zu Land, 
zu Waſſer und in der Luft der Zivilbevölkerung der Verbündeten und 
ihrem Eigentum zugefügten Schaden Erſatz leiſten werde“. Dies 
ſchloß ſelbſtverſtändlich Erſatzleiſtung für militäriſche Verluſte aus, 
ebenſo aber auch nach deutſcher Meinung Erſatz von Militärpenſions⸗ 
laſten, ſowie Erſatz für die Kriegsentſchädigungsleiſtungen der Ver⸗ 
bündeten an ihre eigenen Angehörigen und an verbündete Mächte. 
Tatſächlich iſt aber die Deutſchland auferlegte Reparationszahlung auf 
Militärpenſionen und ähnliches ausgedehnt worden; ferner wurde 
Deutſchland zur Zahlung der Schuld Belgiens an ſeine Verbündeten 
verpflichtet; endlich wurde Deutſchland in einer Anzahl von Fällen 
für Schäden haftbar gemacht, die zwar nicht Deutſchland, aber die 
Verbündeten Deutſchlands verurſacht haben ſollten. Eine gewiſſe Ein⸗ 
ſchränkung der Schadenerſatzpflicht, die ſich in Wirklichkeit ſchon mit 
Rückſicht auf die Waffenſtillſtandsbedingungen ergeben hätte, wird in 
Artikel 232, Abſatz 1 des Friedensvertrages damit begründet, „daß 
die Hilfsmittel Deutſchlands unter Berückſichtigung ihrer dauernden, 
ſich aus den übrigen Beſtimmungen des gegenwärtigen Vertrages er⸗ 
gebenden Verminderung nicht ausreichen, um die volle Wiedergut⸗ 
machung aller dieſer“ (im Art. 231 bezeichneten) „Verluſte und Schäden 
ſicherzuſtellen“. Es wird dann im Abſatz 2 des Artikels 232 — in 
Übereinſtimmung mit den Waffenſtillſtandsbedingungen — Deutſchland 
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dazu verpflichtet, „daß alle Schäden wieder gutgemacht werden, die 
der Zivilbevölkerung jeder der alliierten und aſſoziierten Mächte und 
ihrem Gut während der Zeit, in der ſich die beteiligte Macht mit 
Deutſchland im Kriegszuſtand befand, durch dieſen Angriff zu Land, 
zur See und in der Luft zugefügt worden ſind“. Hierzu wird aber eine 
ſehr dehnbare Klauſel hinzugefügt: „ſowie überhaupt alle Schäden, 
die in der Anlage I näher bezeichnet ſind“. Im Abſatz 3 des Artikels 
232 iſt dann der Erſatz der Schulden Belgiens an ſeine Verbündeten 
ſamt Zinſen Deutſchland auferlegt. 

Im einzelnen führt Anlage I zu Teil VIII, Abſchnitt 1, die Schäden 
auf, für welche Deutſchland Erſatz zu leiſten habe. Unter Verwertung 
der deutſchen Regierungsdenkſchrift von 1922: „Die Kriegsſchäden⸗ 
rechnungen der alliierten und aſſoziierten Mächte“, (Art. 232 des 
Friedensvertrages von Verſailles), Bd. II, ſeien die diesbezüglichen 
Schadens rechnungen, welche Frankreich in Papierfranken anmeldete, 
jeweils beigefügt. 


Franzöſiſche Schadens rechnung: 


1. Schäden, die, wo auch immer es ſei, Zivilperſonen 
an ihrer Perſon oder ihrem Leben und den ihnen gegen— 
über unterhaltsberechtigten Hinterbliebenen durch irgend— 
welche Kriegshandlungen, einſchließlich der Bombardements 
und ſonſtiger Land⸗, See- und Luftangriffe, ſowie durch die 
unmittelbaren Folgen dieſer Kriegshandlungen oder die 
Folgen irgendwelcher Kriegsoperationen der beiden krieg— 
führenden Gruppen zugefügt worden ſind. zu 1: Fr. 514465000 

2. Schäden, die, wo auch immer es ſei, von Deutſchland 
oder jeinen Verbündeten Zivilperſonen oder den ihnen gegen- 
über unterhaltsberechtigten Hinterbliebenen durch Grauſam⸗ 
keiten, Gewalttätigkeiten oder Mißhandlungen zugefügt ſind. 
Darunter fällt auch Schädigung an Leben und Geſundheit 
infolge von Gefangenſetzung, Verſchickung, Internierung, Ab⸗ 
ſchiebung, Ausſetzung auf See und Zwangsarbeit. 

3. Schäden, die von Deutſchland oder ſeinen Verbündeten 
auf eigenem Gebiet oder im beſetzten und mit Krieg über- 
zogenen Gebiet Zivilperſonen oder den ihnen gegenüber 
unterhaltsberechtigten Hinterbliebenen durch Verletzung 
von Geſundheit, Arbeitsfähigkeit oder Ehre zugefügt find. 

4. Schäden aus jeder Art ſchlechter Behandlung von 
Kriegsgefangenen. zu 2—4: Fr. 1869230000 


übertrag: Fr. 2 383 695 000 
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übertrag: Fr. 

5. Als Schaden, der den Völkern der alliierten und 
aſſoziierten Mächte zugefügt iſt, alle Penſionen und gleich- 
artigen Vergütungen an die militäriſchen Opfer des Krieges 
(Landheer, Marine und Luftſtreitkräfte), Verſtümmelte, Ver⸗ 
wundete, Kranke oder Invalide und an Perſonen, deren Er— 
nährer dieſe Opfer waren; als Betrag dieſer den alliierten 
und aſſoziierten Regierungen geſchuldeten Summen kommt 
für jede dieſer Regierungen der kapitaliſierte Wert der be— 
zeichneten Penſionen und Vergütungen in Anſchlag. Bei 
der Umrechnung auf den Kapitalwert werden der Zeit⸗ 
punkt des Inkrafttretens des gegenwärtigen Vertrages und 
die in Frankreich zu dieſem Zeitpunkt geltenden Tarife zu⸗ 
grunde gelegt. zu 5: Fr. 
6. Die Koſten der Unterſtützung, die von den Re⸗ 
gierungen der alliierten und aſſoziierten Mächte den Kriegs- 
gefangenen, ihren Familien und den Perſonen, deren Er- 
nährer ſie waren, gewährt worden iſt. Fr. 


283 695000 


60045696000 


976906000 


7. Die Zuwendungen der Regierungen der alliierten 


und aſſoziierten Mächte an die Familien der Mobiliſierten 
und aller im Heer Gedienten und an die ihnen gegen⸗ 
über unterhaltsberechtigten Perſonen; der Betrag der 
ihnen für jedes Jahr der Dauer der Feindſeligkeiten zu⸗ 
ſtehenden Summen wird für jede der genannten Regie⸗ 
rungen auf der Grundlage des in Frankreich in dem be— 
treffenden Jahre für Zahlungen dieſer Art geltenden Durch— 
ſchnittstarifs errechnet. Fr. 
8. Die den Zivilperſonen von Deutſchland oder feinen 
Verbündeten durch Heranziehung zur Arbeit ohne ans 
gemeſſene Vergütung zugefügten Schäden. Fr. 
9. Schäden an allem Eigentum, gleichviel wo belegen, 
das einer der alliierten oder aſſoziierten Mächte oder ihren 
Staatsangehörigen zuſteht (ausgenommen Anlagen und 
Material des Heeres oder der Marine) und durch die Maß⸗ 
nahmen Deutſchlands oder ſeiner Verbündeten zu Lande, 
zu Waſſer, oder in der Luft weggeführt, beſchlagnahmt, be⸗ 
ſchädigt oder zerſtört worden iſt, oder Schäden, die unmittel- 
bar aus den Feindſeligkeiten oder irgendwelchen Kriegs- 
handlungen erwachſen ſind. Fr. 


10. Schäden, die der Zivilbevölkerung in Form von 
Auflagen, Geldſtrafen oder ähnlichen Beitreibungen ſeitens 
Deutſchland oder ſeiner Verbündeten zugefügt ſind. Fr. 


Insgeſamt Fr. 


12936956824 


223123313 


140707603044 


1267615939 
218541596120 
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Die beiden gewaltigſten Poſten in der franzöſiſchen Schadens⸗ 
rechnung ſind, wie hieraus erſichtlich, die ſogenannten Sachſchäden 
(Nr. 9) und die Militärpenſionen, ſowie die Beihilfen an die Familien 
der Mobiliſierten (5, 7). Wie Keynes !) eingehend begründet, iſt nicht 
nur bei Frankreich, ſondern bei allen Gläubigern Deutſchlands die Ein⸗ 
beziehung der Militärpenſionen in die Schadensrechnung ein ſehr an⸗ 
fechtbares Vorgehen geweſen. Wenn es zu einer Reviſion des Vertrages 
je kommen ſollte, laſſen ſich ſehr gewichtige Gründe dafür geltend 
machen, daß der ſehr erhebliche Teil der Deutſchland auferlegten 
Zahlungen, welcher mit Erſatz der Militärpenſionen und der Zu⸗ 
wendungen an die Familien der Mobiliſierten motiviert wurde, von 
Rechts wegen wegzufallen hätte. Nach deutſcher Schätzung entfallen 
von 185 822,3 Millionen Goldmark angemeldeten Schäden ſämtlicher 
Mächte, ohne Polen, 78 424,4 Millionen Goldmark auf Penſionen oder 
Familienunterſtützungen (Deutſche Denkſchrift von 1922, I. Teil, S. 18). 

Was die Sachſchäden betrifft, ſo iſt hinſichtlich deren Schätzung 
ein weiter Spielraum für Meinungsverſchiedenheiten gegeben. Der 
Friedensvertrag ſtellt in $ 12e der Anlage II zu Teil VIII für die 
Berechnung der Sachſchäden das Prinzip des Reproduktionswertes, 
nicht des Koſtenwertes auf: „Die Koſten, die durch die Wiederher⸗ 
ſtellung und den Wiederaufbau der Anweſen einſchließlich ihrer Wieder⸗ 
ausſtattung mit Hausrat, Maſchinen und allem Gerät in den mit 
Krieg überzogenen und verwüſteten Gegenden entſtehen, werden mit 
dem Preis berechnet, den die Wiederherſtellung und der Wiederaufbau 
zur Zeit der Ausführung der Arbeiten erfordert.“ 

Man hat dem zu entſprechen geſucht, indem jeweils von Frank⸗ 
reich der Wert 1914 für die verſchiedenen Schäden berechnet und dann 
mit verſchiedenen Koeffizienten (1—5) multipliziert wurde, um den 
Wiederherſtellungswert zu berechnen. 

Die Art der Berechnung wird erſichtlich, wenn man erwägt, daß der 
Geſamtwert der franzöſiſchen Sachſchäden 1914 auf 38 785 581 412 Fr. 
geſchätzt und durch die Multiplikation mit den verſchiedenen Koeffi⸗ 
zienten ein zu vergütender Wiederherſtellungswert von nicht weniger 
als 140 707 603 044 Fr. errechnet wurde. Auf Seite 10 der bereits 
erwähnten deutſchen Regierungsdenkſchrift findet ſich folgende tabellari⸗ 


1) Vgl. J. M. Keynes, Reviſion des Friedensvertrages, München und 
Leipzig, 1922, S. 146 ff. 


Schriften 164. 3 
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ſche Zuſammenſtellung der von Frankreich in Rechnung geſtellten Sach⸗ 
ſchäden: (vgl. Tabelle). 

Daß in der Schätzung des Sachſchadens, wie übrigens auch hin⸗ 
ſichtlich der Perſonenſchäden, vom deutſchen Standpunkt aus die fran- 
zöſiſchen Berechnungen als nicht maßvoll erſchienen, iſt bei der Natur 
ſolcher Probleme nicht überraſchend. Frankreich berechnete beiſpiels⸗ 
weiſe den Schaden ſeiner Textilfabriken allein an Gebäuden und Ein⸗ 
richtungen auf 891,454 Millionen Fr., nach dem Wert von 1914, 
während Deutſchland überhaupt den Wert der Textilfabriken in dem 
in Betracht kommenden franzöſiſchen Gebiet nur auf 622,5 Millionen Fr. 
für 1914 nach ſeiner Kenntnis der Dinge annahm, ſomit eine Schadens⸗ 
berechnung in Höhe von 144% des Wertes feſtſtellen zu müſſer 
glaubte 1). Faſt durchweg ſind Differenzen zwiſchen der deutſchen und 
der franzöſiſchen Auffaſſung darin begründet, daß nach deutſcher Auf⸗ 
faſſung und während der Beſetzung gemachter Beobachtung bie fran⸗ 
zöſiſchen Maſchinen uſw. abgenutzt oder veraltet waren und dem bei der 
franzöſiſchen Schadensberechnung nicht Rückſicht geſchenkt wurde. In 
einzelnen Fällen wird von deutſcher Seite feſtgeſtellt, daß Deutſchland 
nicht Wiederherſtellung, ſondern Verbeſſerungen bezahlen ſoll. In 
einem Fall (vgl. S. 301 der Denkſchrift, Bd. II) konnte feſtgeſtellt 
werden, daß eine Firma (Gildemeeſter in Ronchin⸗les⸗Lille) eine 
Schadenforderung angemeldet hatte, die ſowohl von Peru wie von 
Frankreich in Rechnung geſetzt wurde 2). Eine gewaltige Über⸗ 
ſchätzung der Schäden in Landwirtſchaft, Forſtwirtſchaft, Jagd und 
Fiſcherei iſt in Frankreich nach deutſcher Anſicht erfolgt. Unter anderem 
beanſtandete Deutſchland, daß die deutſchen Zahlungen im Kriege, 
ferner die Möglichkeiten, Inventar rechtzeitig zu retten, nicht berück⸗ 
ſichtigt wurden, und daß Gebiete als geſchädigt angeſehen wurden, 
welche außerhalb des Einwirkungsbereiches der deutſchen Waffen lagen. 
Man mag, wie immer, über dieſe Streitfragen denken; bei einer Nach⸗ 
prüfung durch unbefangenene und ſachkundige Inſtanzen würde wohl 
mancher deutſche Einwand gegen franzöſiſche Schätzungen mindeſtens 
zu weiteren Klärungen der Auffaſſung geführt haben. Ein Beiſpiel, 


2) Bgl. Bd. II der Kriegsſchädendenkſchrift von 1922, S. 310. 

2) Nach Bd. I, S. 8 der Kriegsſchädendenkſchrift von 1922 find 
übrigens die Reparationsanſprüche von Bolivia, Peru und Haiti durch 
den Wiedergutmachungsausſchuß nicht anerkannt worden. 
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wie zu ungunſten Deutſchlands in der Schadenanmeldung gerechnet 
worden iſt, möge zum Schluſſe angeführt werden. In der Sachſchäden⸗ 
rechnung fordert Frankreich 5 % Zinſen auf 33 Milliarden Fr. Sach⸗ 


ſchäden für die Zeit vom 11. November 1918 bis 1. Mai 1921. Man 


ſtützt ſich hierbei auf $ 16 der Anlage II, Teil VIII des Friedensver⸗ 
trages; Abſatz 2 dieſes § 16 lautet: „Wenn der Ausſchuß zum 1. Mai 
1921 den Geſamtbetrag der deutſchen Schuld feſtſetzt, kann er Zinſen 


für die wegen Sachſchäden geſchuldeten Summen vom 11. November 


1918 bis 1. Mai 1921 in Rechnung ſtellen.“ Ganz abgeſehen davon, 


daß ſich über die Ziffer 33 Milliarden Fr. Sachſchäden ſehr ſtreiten 


ließe, iſt unanfechtbar, daß die Friſt, für welche Zinſen berechnet werden 
können, nicht volle 30 Monate, ſondern nur 30 Monate weniger 


11 Tage umfaßt. Dadurch, daß Frankreich den Abzug der Zeit vom 


1. bis 11. November nicht berückſichtigt, erhöht ſich die Menge der 
Deutſchland belaſteten Zinſen ungerechtfertigterweiſe um nicht weniger 
als 50 416 666 Fr. Se 

Es iſt leider nicht im einzelnen feſtzuſtellen, welche Einwendungen 
der deutſchen Regierung gegenüber der franzöſiſchen Schadenberechnung 
vom Wiedergutmachungsausſchuß berückſichtigt worden ſind; es iſt nicht 
einmal zu entnehmen, ob ſchließlich von der franzöſiſchen Schadens⸗ 
rechnung von 218542 Millionen Franken ausgegangen wurde, oder 
ob etwas daran geſtrichen worden iſt ). Wir wiſſen nur, daß der 


1) Bd. I, S. 8 der deutſchen Denkſchrift über die Kriegsſchäden⸗ 
rechnungen ſagt: „Wie aus den amtlichen Mitteilungen der Reparations⸗ 


kommiſſion hervorgegangen iſt, hat dieſe nicht etwa die Schadensbeträge 


der einzelnen Länder feſtgeſetzt, ſondern ſich damit begnügt, nach einer 
Erörterung der von den einzelnen Delegationen vorgeſchlagenen Ziffern, 
die anſcheinend weit auseinandergegangen ſind, den Geſamtbetrag der Re⸗ 
parationsſchuld feſtzufetzen. Es beſtehen alſo keine offiziellen Zahlen für 
die Reparationsforderungen der einzelnen alliierten Staaten. Die Re⸗ 
parationskommiſſion konnte von deren Feſtſetzung abſehen, weil die Ver⸗ 
teilung der von Deutſchland auf die Reparationsſchuld zu leiſtenden 
Zahlungen in Gemäßheit des Artikels 237 des Friedensvertrages von 
Verſailles von den alliierten Mächten ohne Zuſammenhang mit den 
Schadensrechnungen geregelt worden iſt. Die Vereinbarung iſt gelegent⸗ 
lich der Konferenz von Spa im Juli 1920 erfolgt. Die folgende Zu⸗ 
ſammenſtellung zeigt die in Spa feſtgeſetzten Einzelziffern, die danach be⸗ 
rechneten Anteile der einzelnen Mächte an der Reparationsſchuld und, zum 
Vergleich mit dieſen, die Endziffern der Schadensanmeldungen, wie ſie 
deutſcherſeits errechnet worden ſind ... 


—— 
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Wiedergutmachungsausſchuß, der durch Artikel 233, Abſatz 3 ver⸗ 
pflichtet war, ſpäteſtens am 1. Mai 1921 Deutſchland den Betrag der 
Wiedergutmachungsſchulden bekanntzugeben, im Londoner Ultimatum 
einen Geſamtſchaden der Siegerſtaaten von 132 Milliarden Goldmark 
zuzüglich eines auf Belgiens Schuld an ſeine Verbündeten entfallenden 
Betrages, den Keynes auf etwa 6 Milliarden Goldmark ſchätzt, auf- 
erlegt hat 1). Wir können annehmen, daß über 185 Milliarden Gold— 


Anteil⸗ | 1 15 un | "nie 
2 ; eparations⸗ Schadens⸗ 
Land ziffer fumme | betrag 
07 | Mill. Goldmark Mill. Goldmark 
Gel : 8 52 68 640 | 64 881 
ritiſches IT ET 22 29 040 | 42 678 
an a 10 13 200 | 18 264 
ar FCC 8 10 560 11441 
Ser A Kroatiſch-Sloweniſcher a 
FT 2 6 600 6 844 
Portugal F — | 990 8817 
CCP 34 | 990 | 1641 
Hei ee | | | 
Griechenland ö 
Tſchechoſlovakeei . | 
C 102 | 1 980 | 31 255 
TT RE 
ru EEE | | 
a | 


| | 

Die Reparationsanſprüche von Bolivia, Peru und Haiti jind nicht 
anerkannt worden, weil dieſe Staaten ſich nicht im Kriegszuſtand mit 
Deutſchland befunden, ſondern lediglich die diplomatiſchen Beziehungen 
abgebrochen haben. Ebenſo wenig hat Polen einen Reparationsanſpruch; 
die Frage, ob es etwa auf Grund von Artikel 116 Ab}. 3 des Vertrages 
von Verſailles Anſprüche geltend machen könne, iſt von der Reparations⸗ 
kommiſſion offengelaſſen worden. 

Von den Mächten, die im Eingang des Vertrages von Verſailles ge— 
nannt ſind, haben Reparationsanſprüche vor der Reparationskommiſſion 
nicht erhoben: China, Ecuador, Guatemala, Hedſchas, Honduras, Nica- 
ragua, Panama und Uruguay.“ 

1) In der Revue économique internationale vom 22. Auguſt 1922, 
S. 362 ff. gibt Pierre Guébhard die Kriegsdarlehen, die Belgien ſeinen 
Verbündeten ſchulde, wie folgt an: 


Forderung der Vereinigten Staaten: Kapital 377 564 000 8 
Zinſen. . 42 700 000 8 
Insgeſamt. 420 264000 $ 
Forderung Großbritanni·e s 81000 000 £ 
Hierzu Darlehen nachträglich für Wiederaufbau 9 000 000 £ 


nnn, sn N 3 684 000 000 Fr. 
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mark Schäden angemeldet worden waren, von denen dann 132 Milli⸗ 
arden anerkannt worden ſind. Es ſind aber nicht alle Anmeldungen 
bei dieſer Berechnung gekürzt worden, vielmehr nur die der kleineren 
Staaten, während Frankreich mehr zugewieſen bekam, als ſeine 
Schadensanmeldungen ausmachten. Die Gründe hierfür ſind nicht er⸗ 
kennbar. 


Nicht minder dunkel bleibt die wichtige und ſchwierige Frage des f 


Maßſtabes, nach welchem die Goldmarkverpflichtungen Deutſchlands 
berechnet worden ſind. Sämtliche Kriegsteilnehmerſtaaten Europas 
waren mit Zettelwirtſchaft belaſtet aus dem Kriege hervorgegangen. 
Heute noch iſt im allgemeinen die Goldparität bei den europäiſchen 


Staaten nicht wieder hergeſtellt. Die Schäden waren zunächſt in einer 


Auf S. 369 rechnet er dieſe Beträge ohne weiteres um in Goldfranken, und zwar 
für die Forderung der Vereinigten Staaten in 2176 Mill. Fr. 5 
BR 1 Großbritanniens „ 2270 „ ye 
u 1 Frankreichs 3684 „ Ir 
Er rechnet hierdurch in Goldfranken insgeſamt 8130 Millionen. 


Hierbei ſind die von Frankreich an Belgien dargeliehenen Papierfranken 
ebenſoviel Goldfranken gleichgeſetzt, während für die Umrechnung der bel⸗ 
giſchen Schuld an Frankreich durch Schiedsſpruch des Amerikaners Boyden 
vom 2. September 1921 eine Entſcheidung getroffen ſein ſoll. Welcher Pfund⸗ 
ſterlingskurs von Guébhard berechnet wurde und ob er korrekterweiſe 
die erſt nach dem Waffenſtillſtand an Belgien von Großbritannien ge— 
liehenen 9 Millionen Pfund außer Betracht gelaſſen hat, iſt nicht mit⸗ 
geteilt. Anſcheinend hat jedoch Guébhard auch die von Deutſchland nicht 
zu erſetzenden weiteren 9 Millionen Pfund eingerechnet und den Pari⸗ 
wert des Sovereign mit Goldfranken (25,22 Fr. gleich 1) zugrunde ge⸗ 
legt. Die Zinſen von 5%, welche Deutſchland auf die belgiſche Schuld 
nach dem Friedensvertrag Artikel 232 Abſ. 3 zu erſtatten hat, ſind nur 
bei der Forderung der Vereinigten Staaten erſichtlich gemacht. Ob wirk⸗ 
lich volle 8130 Millionen Goldfranken (gleich 6585300000 Goldmark) von 
Deutſchland an Belgien zu erſtatten ſind, erſcheint ſehr zweifelhaft. Bei 
Gusébhard findet ſich auch ſonſt Überraſchendes, ſo S. 368 die befremdende Be⸗ 
hauptung, daß die Geſamtforderung aus dem Ultimatum von 132 auf 120 
Milliarden Goldmark „A la suite de certains ajustements“ vermindert 
worden ſei, wovon ſonſt nichts verlautet hat. 

In der offiziellen Veröffentlichung „Reparation Commission I. State- 
ment of Germany's obligations under the heading of reparations etc., at 
April 30th, 1922° London 1922, S. 27, ſind proviſoriſch die Schulden 
Belgiens an ſeine Verbündeten, für welche Deutſchland haftet, auf 
4000 Millionen Goldmark neben der deutſchen Reparationsſchuld von 
132000 Millionen Goldmark beziffert. 


Hai 


PP ra na hen nn u a nn sn, 


TEE EEE TEE TEN 


> age 


WERE 
vr 


W 


nnen 


mers 


7 


Valutafrage und öffentliche Finanzen. 39 


vom Goldpari mehr oder weniger abweichenden Währung zu be⸗ 
rechnen. Wir wiſſen, daß Frankreich für 64881 Millionen Goldmark 
Schäden angemeldet hatte und ſchließlich an der Reparationsſumme 
von 132 Milliarden Goldmark mit einer Forderung von 68640 Millio⸗ 
nen Goldmark beteiligt worden iſt. Für die Berechnung der Gold— 
markanſprüche Frankreichs ſcheint ein Umrechnungskurs von etwas 
über 3 Papierfranken für eine Goldmark zugrunde gelegt worden zu 


a ſein. Da tatſächlich im April 1921 der franzöſiſche Papierfranken in 


New Pork durchſchnittlich mit 7,236 Cts. berechnet wurde, während am 
20. Februar 1923 der amerikaniſche Kurs für franzöſiſche Franken in 
New York mit 5,97 Cts. gemeldet wurde, jo folgt, daß, wenn Frank— 
reich die empfangenen Goldmark in Papierfranken verwandelt und 
mit dieſen Papierfranken ſeine Militärpenſionen und Wiederaufbau⸗ 
koſten uſw. beſtreitet, bei jeder Verſchlechterung des Franken gegenüber 
dem Dollar ſich ein Valutagewinn Frankreichs ergibt 1). Anders liegt 
die Sache bei der belgiſchen Forderung auf Erſatz ſeiner Verpflichtungen 
an die Verbündeten, ſoweit dieſe in hochwertiger Valuta zu erfüllen 
jind. Jedenfalls kommen aber hier Geſichtspunkte in Betracht, die bei 
einer Neuregelung der deutſchen Reparationen, falls ſolche wirklich 


1) Die Frage iſt behandelt in der deutſchen Denkſchrift „Die Kriegs⸗ 
ſchädenrechnungen der alliierten und aſſoziierten Mächte (Art. 232 des 
Friedensvertrages von Verſailles)“, Berlin 1922, Bd. I, S. 8, 34 ff. Es 
iſt dort anerkannt, daß dem Valutagewinn Frankreichs bei ſteigender Ent⸗ 
wertung des Papierfranken in Gold Mehrlaſten durch Steigerung der 
franzöſiſchen Aufwendungen bei zunehmender Teuerung in Frankreich 
gegenüberſtehen. 

In dem ausgezeichneten Werke von J. M. Keynes, Reviſion des 
Friedensvertrages, München 1922, S. 113 und 127, finden ſich Aus⸗ 
führungen, daß der Amerikaner Boyden für die Umrechnung der franzö⸗ 
ſiſchen Schäden in Goldmark den Kurs 2,20 Papierfranken gleich 1 Gold— 
mark durch Schiedsſpruch feſtgeſetzt habe. Auf meine Anfrage beſtätigte 
mir Herr Keynes, daß er dieſe Angabe nicht aufrechterhalten könne; er 
jei durch eine Rede von Loucheur in loyalſter Weiſe zu einem Miß⸗ 
verſtändnis gelangt. Nach neuerdings erlangten Informationen, die er 
mir freundlichſt zur Verfügung ſtellte, ſei Herr Keynes zu der Erkenntnis 
gelangt, daß 1. Herr Boyden über Umrechnung franzöſiſcher Sachſchäden 
in Goldmark nichts zu entſcheiden hatte, 2. ſeine Entſcheidung 2,20 Fr. 
gleich 1 Goldmark ſich nur auf Penſionslaſten bezog, 3. daß bei dem 
hiervon zu ſondernden Schiedsſpruch über die Berechnung der belgiſchen 
Schuld Herr Boyden den Vertrag auszulegen, nicht eine Ziffer feſtzuſetzen 
hatte. 


40 W. Lob. 


unter Geſichtspunkten der Billigkeit erfolgen würde, ernſteſte Berück⸗ 
ſichtigung verdienen dürften. 


c) Was hat Deutſchland bisher ee 


Artikel 235 beſtimmte, daß vorläufig, unter Anrechnung auf die 


bis zum 1. Mai definitiv feſtzuſetzende Entſchädigungsſumme, Deutſch⸗ 
land 1919, 1920 und bis Ende April 1921 den Gegenwert von 


20 Milliarden Goldmark zu zahlen habe. Der Wiedergutmachungs⸗ 


ausſchuß habe feſtzuſetzen, in wieviel Raten und in welcher Form 
(in Gold, Waren, Schiffen, Wertpapieren und anderswie) dieſe Lei⸗ 
ſtungen erfolgen ſollen. 

Für die Verwendung der 20 Milliarden Goldmark ſollten in Be⸗ 
tracht kommen: 

1. Deckung der Koſten für die Beſatzungsarmee; 

2. mit Genehmigung der alliierten und aſſoziierten Hauptmächte 
Zahlungen für diejenigen Nahrungsmittel und Rohſtoffe, welche von 
den Regierungen dieſer Mächte für nötig gehalten werden, um Deutſch⸗ 
land die Möglichkeit zur Erfüllung ſeiner Verpflichtung zur Wieder⸗ 
gutmachung zu gewähren: 

3. der Reſt iſt von Deutſchlands Wiedergutmachungsſchuld in 
Abzug zu bringen. 

Demgemäß hatte Deutſchland für 20 Milliarden Goldmark In⸗ 
haberanweiſungen, zahlbar bis 1. Mai 1921, als Sicherſtellung und 
Anerkenntnis ſeiner Schuld, gemäß § 12 c der Anlage II, Teil VIII, 
Abſchnitt 1 des Friedensvertrages, den Alliierten zu überweiſen. Ferner 
waren für zweimal 40 Milliarden Goldmark weitere, ſpäter fällige 
deutſche Inhaber⸗Schatzanweiſungen im genannten $ 12 c der Anlage II 
vorgeſehen. 

Ehe weiter berichtet wird, wie durch den Zahlungsplan, auf Grund 
des Londoner Ultimatums 1921, dieſe Beſtimmungen verändert wurden, 
muß die Frage der im Friedensvertrag angeordneten Sachleiſtungen 
erörtert werden. § 1, Anlage III zu Teil VIII, Abſchnitt 1 des Ver⸗ 
trages legte Deutſchland die Laſt auf, den Siegern „Erſatz aller durch 


Kriegsereigniſſe verlorenen oder beſchädigten Handelsſchiffe und 


Fiſchereifahrzeuge, Tonne für Tonne (Bruttovermeſſung) und Klaſſe 
für Klaſſe“ zu leiſten. Dementſprechend mußte Deutſchland alle den 
Reichsangehörigen gehörenden Seehandelsſchiffe von 1600 Brutto⸗ 
tonnen und darüber, die Hälfte des Tonnengehaltes der Schiffe, deren 


. 
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Bruttotonnengehalt zwiſchen 1000 und 1600 Tonnen beträgt, und je 
ein Viertel des Tonnengehaltes ſowohl der Fiſchdampfer wie der 
anderen Fiſchereifahrzeuge binnen zwei Monaten, einſchließlich der im 
Bau befindlichen Schiffe, an die Alliierten übertragen und noch weitere 
Bauverpflichtungen übernehmen. 

Nach 8 6 der Anlage II, Teil VIII, Abſchnitt 1, liefert weiter 
Deutſchland binnen zwei Monaten nicht nur alle Flußſchiffe aus dem 
Beſitz der Alliierten zurück, ſondern außerdem zum Ausgleich für Ver⸗ 
luſte bis zu 20% des deutſchen Flußſchiffbeſtandes vom 11. No⸗ 
vember 1918. In dieſem Fall entſcheiden Schiedsrichter. 

Da Deutſchland auf Anſprüche aus ſeinen Schiffsverluſten 
während des Krieges verzichten mußte, ſo ergaben ſich für die deutſchen 
Finanzen: 1. Entſchädigungsleiſtungen an deutſche geſchädigte Schiffs⸗ 
beſitzer aus Deutſchland widerfahrenen Kriegsſchäden, 2. Entſchädi⸗ 
gungsleiſtungen anläßlich Enteignung des an die Alliierten zu liefern⸗ 
den Schiffsparks, 3. eine bedeutende Verſchlechterung der deutſchen 
Zahlungsbilanz, in welcher die Einnahmen aus Schiffahrt bisher einen 
wichtigen Poſten zur Bezahlung des Wertes der Mehreinfuhr der 
Handelsbilanz gebildet hatten !). 

Deutſchland hat nach S 2, 3, 4 der Anlage IV, Teil VIII, Ab⸗ 
ſchnitt 1 des Vertrages Erſatz in Natura für die Tiere, Maſchinen, 
Montierungsteile uſw. zu leiſten, die von Deutſchland beſchlagnahmt, 
verbraucht oder zerſtört worden ſind uſw., ferner die Stoffe zum 
Wiederaufbau, welche begehrt werden, zu liefern. Für den Wert dieſer 
Naturalleiſtungen ſoll Deutſchland Gutſchrift auf die Reparationsſchuld 
erteilt werden. Als unmittelbare Abſchlagslieferung auf dieſe Schuld 
hatte Deutſchland nach § 6, Anlage IV, Teil VIII, Abſchnitt 1 des 
Verſailler Vertrages binnen drei Monaten nach Inkrafttreten des 
Vertrages folgende Mengen von Tieren zu liefern: 


) Nach der Begründung in der Anlage zu Kapitel XX 7, Tit. 7 
des außerordentlichen Reichshaushaltplanes, 7. Nachtrag 1922, S. 14, 
haben die deutſchen Reedereien im Kriege und durch den Friedensvertrag 
insgeſamt 1316 Schiffe mit 4788000 Bruttoregiſtertonnen gleich rund 
7500000 Tragfähigkeitstonnen verloren. Als Geſamtabfindung zum Wieder- 


aufbau von 2500000 Tragfähigkeitstonnen waren 2 Milliarden Papier⸗ 


mark im Februar 1921 in Ausſicht genommen worden. Infolge der Mark⸗ 
entwertung mußte die Summe gewaltig erhöht werden. Für allein 760000 t 
entſteht eine Steigerung der Baukoſten um nahezu 26 Milliarden Mk. 
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an Frankreich an Belgien insgeſamt 
Zuchthengſte von 3—7 Jahren 500 200 700 
Stutfüllen und Stuten von 18 Monaten 
CCC 30 000 10 000 40 000 
Stiere von 18 Monaten bis 3 Jahren. 2 000 2000 4000 
Milchkühe von 2—6 Jahren 90 000 50 000 140 000 
ET TR Vo — 40 000 40 000 
DE N ET N 1000 200 1200 
VEN PP EA NERE RE IRR 100 000 20 000 120 000 
e N 10 000 — 10 000 
eee une an een — 15 000 15 000 


Gehören die Tiere, gemäß erfolgter Feſtſtellung, zu den weg⸗ 
geführten oder beſchlagnahmten, ſo wird der Wert dieſer gelieferten 
Tiere nicht auf die deutſche Wiedergutmachungsſchuld angerechnet 
während im übrigen die Anrechnung des Wertes zu erfolgen hat. 
Beſonders die Minderung des deutſchen Beſtandes an Milchkühen er⸗ 
wies ſich als ruinös. Durch beſonderes Abkommen mit Frankreich 
wurde im Oktober 1921 eine Umwandlung ſolcher Verpflichtungen in 
andere erreicht 1). 

Nach Anlage V, Teil VIII, Abſchnitt 1 des Friedensvertrages 
hat ferner Deutſchland ſehr beträchtliche Mengen von Kohlen und 
Kohlenprodukten zu liefern. | 

Frankreich 2) hat zehn Jahre lang, abgeſehen davon, daß es das 
Eigentum an den Saar⸗Kohlengruben erworben hat, zu beanſpruchen: 
7 Millionen Tonnen Kohlen jährlich, außerdem eine Kohlenmenge, 

) Vgl. „Die Durchführung des Verſailler Vertrages vom 10. Januar 
1920 bis zum 10. Januar 1922“, S. 42, 43 auch 36, und „Die Erfüllung 
des Vertrages von Verſailles durch Deutſchland bis zum 1. April 1921“, 
S. 37-39. 

2) Nach dem Stat. Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1921/22, S. 318, und 
für 1915, S. 310, betrug für das ehemalige Deutſchland einſchließlich Saar⸗ 
gebiet und ganz Oberſchleſien der Verbrauch an Steinkohlen: 1912 
154116877 Tonnen, bei Berückſichtigung der Ein- und Ausfuhr von Koks 
und Briketts 145250546 Tonnen, 1913 166051101 bzw. 156228244 Tonnen. 
Die deutſche Steinkohlengewinnung wird ebenda berechnet auf: 1912 
174881452, 1913 190109440 Tonnen. 1919 ging die Gewinnung im ver⸗ 
kleinerten Gebiet auf 116707234 Tonnen Steinkohlen zurück. Für die 
Ausfuhr ſtanden vor dem Kriege 31,1 bis 34,6 Millionen Tonnen zur Ver⸗ 
fügung, denen 10,4 bis 10,5 Millionen Tonnen Einfuhr gegenüberſtanden. 
Vgl. auch Bennhold, Die deutſche Kohlenlage, in Schmollers Jahrbuch 
1922, S. 307 ff. 
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gleich dem Unterſchiede der früheren Jahresförderung kriegsbeſchä⸗ 


digter franzöſiſcher Kohlenbergwerke und der ſeitdem wiedereintretenden 
Förderung, jedoch für dieſen Erſatz nicht mehr als 20 Millionen Tonnen 
jährlich in den erſten fünf Jahren und nicht mehr als 8 Millionen 


Tonnen jährlich während der folgenden fünf Jahre. Belgien hat zehn 


Jahre lang 8 Millionen Tonnen jährlich zu beanſpruchen, Italien 
zehn Jahre lang Höchſtmengen, die von anfangs 4½ Millionen Tonnen 
jährlich bis zu 8½ Millionen fteigen. 

Auch für Luxemburg ſind nach § 5 Koghlenbezugsrechte vor— 
geſehen 1). EA 

Statt je 4 Tonnen Kohle können 3 Tonnen Hüttenkoks beanſprucht 
werden. Die Kohle wurde anfangs berechnet (in dieſem Punkte erfolgen 
ſpäter etwas abweichende Feſtſetzungen) zum deutſchen Preis frei Grube, 
einſchließlich Fracht bis zur Grenze, aber nie höher frei Grube als 
zum britiſchen Ausfuhrkohlenpreis. Dieſer Wert wird Deutſchland auf 


) Nach der deutſchen Regierungsdenkſchrift: „Die Durchführung des 
Verſailler Vertrages vom 10. Januar 1920 bis zum 10. Januar 1922“, 
S. 48/49 wurden an Kohlen, Kots in Kohlen umgerechnet, von Deutſchland 
geliefert: September 1919 bis Juli 1920 8807161 Tonnen, Auguſt 1920 
bis Januar 1921 rund 11300000 Tonnen. Von da ab wurden, nachdem 
die Reparationskommiſſion vom Februar 1921 ab monatlich 2200000 
Tonnen, mindeſtens aber 1,6, ſpäter 1,7 Millionen Tonnen forderte, ge 
liefert: Nach Wirtſchaft und Statiſtik 1922, 
= 589 und 1923, S. 33 wurden geliefert: 
Im Februar 1921 . 1889443 Tonnen Im Januar 1922 rund 1643000 Tonnen 


„ März 1921 . 1421849 „ „ Februar 1922 „ 122100 „ 
„ April 1921. 1591861 „ „ März 1922 1744000 
„Mai 1921 . 1549993 „ „ April 1922 „ 1796 000 „ 
„ Juni 1391, 11181 Wai 1922 „ 1813000 „ 
„ Juli 1921. . 1406692 „ „ Juni 1922 „ 1614000 „ 
„ Auguft 1921 . 1579468 „ „Juli 1922 „ 1564 000 „ 
„September 1921 . 1663276 „ „ Auguſt 1922 „ 1258000 „ 
„Oktober 1921 . 1509702 „ „September 1922 „ 1436000 „ 
„November 1921 . 1462318 „ „ Oktober 1922 „ 1433000 „ 
„ Dezember 1921 1409 157 „ „ November 1922 „ 1515000 „ 


Im Jahre 1922 wurde Deutſchland durch die Kohlenlieferungen jo 
von Vorräten entblößt, daß die Reichsbahnen ausländiſche Kohlen mit 
rieſigen Koſten zur Deckung des Defizits für ihren Bedarf einführen 
mußten. Durch den Verluſt eines Teils von Oberſchleſien war natürlich die 
deutſche Leiſtungsfähigkeit hinſichtlich der Kohlen verſchlechtert worden, 
vollends noch mehr durch Wegnahme der Saarbergwerke. 
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die Wiedergutmachungsſchuld gutgeſchrieben. An Frankreich ſind ferner 


drei Jahre lang jährlich zu liefern: 

35 000 Tonnen Benzol, 50 000 Tonnen Steinkohlenteer, 30 000 
Tonnen ſchwefelſaures Ammoniak; an Stelle des Steinkohlenteers kann 
Frankreich beſtimmte Deſtillationserzeugniſſe der Kohlengewinnung 
verlangen !). 

Nach Anlage VI, Teil VIII, Abſchnitt 1 des Vertrages hat ferner 
Deutſchland dem Wiedergutmachungsausſchuß Farbſtoffe und chemiſch⸗ 


pharmazeutiſche Erzeugniſſe nach deſſen Anordnung, bis zu 250% feiner 


Erzeugung, zu liefern 2). 


1) Nach der deutſchen Regierungsdenkſchrift: „Die Durchführung des 


Verſailler Vertrages vom 10. Januar 1920 bis 10. Januar 1922“, S. 50/51, 


wurden von Deutſchland geliefert: 


an Benzol vom Februar 1921 bis 10. Januar 1922: 29 159,1 Tonnen 
an ſchwefelſaurem Ammoniak 
vom Mai 1920 bis April 191111 29 815 825,00 kg 
„ „ 1921 „ 10. Januar 1922. . 20894 168,75 „ 


2) Nach der obengenannten Denkſchrift, S. 51/52, wurden von Deutſch⸗ 
land geliefert: 
a) an Farbſtoffen 
50% der am 15. Auguſt 
vorhandenen Beſtände 
bis 30. Juni 1921. 9872 642,432 kg im Werte von 149 763 104,15 Mk. 
25% der laufenden Pro⸗ 
duktion bis 10. Januar 
%% A A 7 150 918,375 „ „ 1 „ 514007 988,48 „ 


Auf Grund eines am 24. Auguſt 1921 in Kraft getretenen Zuſatzabkommens 


find bis zum 10. Januar 1922 geliefert an: 


Nee 18 688,000 kg im Werte von 4110 338,95 Mk. 
20 940,000 „ „ „ „ 120 109,78 $ 
o 109 083,000 „ „ „ „ 10 498 013,45 Mk. 
26 389,000 „ „ „ „ 489 390,00 Fr. 
England 67 893,000 „ „ „ „ 3244 326,45 Mk. 
51870000 5 5673/10/4 £ 
Frankreich 18 712,000 „ „ 3 „ 3185 456,40 Mk. 
n,, „ 314 162,40 Fr. 
Ar ce, 20 661,000 „ „ = „ 2443 514,15 Mk. 
3 628,000 „ „ 5 5 167 474,65 Lire 


b) an chemiſch⸗pharmazeutiſchen Produkten 
50% der am 20. September 1919 vor⸗ 


FC 106647 kg im Werte von 11805632 Mk. 
25 % der laufenden Produktion vom 


Oktober 1920 bis 10. Januar 1922 482961 „ „ E „ 208637475 „ 
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Im übrigen verliert Deutſchland, nach Anlage VII, Teil VIII, den 
Reſt ſeines Kabelnetzes, ſoweit dies nicht ſchon im Kriege von den 
Feinden zerſtört war. Auch hierdurch erwuchſen wiederum dem Reiche 
Entſchädigungsverpflichtungen und entgingen der deutſchen Zahlungs⸗ 
bilanz Einnahmepoſten. 


V. Außerer Hergang ſeit dem Londoner Altimatum 
vom 5. Mai 1921 bis zur Gegenwart. Zahlungs⸗ 
ſchwierigkeiten und Valutaverfall. 


überblicken wir die tatſächliche Entwicklung ſeit dem Verſailler 
Frieden, ſo iſt es das Programm der Reichsregierung geweſen, nach 
Möglichkeit die Beſtimmungen zu erfüllen; andererſeits wurden von 
der Gegenſeite fortgeſetzt Vorwürfe erhoben, daß es an der Erfüllung 
und dem dazu nötigen guten Willen fehle. Deutſchland hatte ſchon, 
wenn ſich die Anforderungen der Siegerſtaaten nicht geltend gemacht 
hätten, nach dem Kriege die rieſigſten Finanzopfer zu bringen. Es ging 
mit einer Schuld des Reiches von ungefähr 156,5 Milliarden Papier⸗ 
mark 1) aus dem Kriege hervor, belaſtet — wie alle Kriegführenden — 
mit Penſionsanſprüchen der Armee und Marine und mit Demobili⸗ 
ſierungsausgaben; all dies inmitten einer Verfaſſungsumwälzung und 
heftigſter ſozialer Unruhen. Verkürzt um Millionen leiſtungsfähigſter 
Steuerzahler, mußte Deutſchland die Steuerlaſten für die verbliebenen 
Steuerzahler fortwährend ſteigern. Eine ergiebige Kreditbeſchaffung, 
die ohne Zwang bei dem deutſchen Sparkapital zur Erlangung von 
Mitteln etwa verſucht worden wäre, iſt in der Kriſe in der erſten Nach— 
kriegszeit jedenfalls der Regierung nicht gelungen, als es die wich— 
tigſte finanzielle Aufgabe wohl geweſen wäre, die ſchwebende Schuld 
zu konſolidieren. Seit der Revolution nahm die ſchwebende Schuld und 
die Inanſpruchnahme der Reichsbank und damit die Inflation immer 
mehr zu. Die Aufwendungen für die erſten Lieferungen aus dem 
Waffenſtillſtandsabkommen und Friedensvertrag wurden mit Bank⸗ 
notenkredit gedeckt. Die unſichtbaren Aktiva der deutſchen Zahlungs⸗ 
bilanz, die Bezüge aus auswärtigen Kapitalanlagen und aus der 
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1) Dies iſt der Stand der Reichsſchuld vom 31. März 1919 nach Stat. 
Jahrb. f. d. Deutſche Reich 1921/22, S. 367. Andere Ziffern durch Weg⸗ 
laſſung der Reichskaſſenſcheine, S. 371. 
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Handelsſchiffahrt waren großenteils weggenommen, dafür rieſige Ent⸗ 
ſchädigungen an geſchädigte Deutſche zu zahlen. Eine Erholung der 
Zahlungsbilanz durch Steigerung der Warenausfuhr war aus ver⸗ 
ſchiedenen Gründen nicht erreichbar: es mangelte Deutſchland an den 
Rohſtoffen, es mangelte an Lebensmitteln nach der jahrelangen Kriegs⸗ 
blockade, die Arbeiter waren unterernährt und nicht voll leiſtungs⸗ 
fähig, ſowie in fortwährender politiſcher und ſozialer Unruhe. Die 
Möglichkeit, Deviſenguthaben zur Zahlung für Reparation durch ge⸗ 
ſteigerte Warenausfuhr zu erwerben, war auch und iſt bis heute be⸗ 
einträchtigt durch Erſchwerungsmaßnahmen für deutſche Waren in den 
vormals feindlichen Ländern, insbeſondere durch Verſagung der Meiſt⸗ 


begünſtigung; nicht minder durch die Kohlennot, welche bei den zu⸗ 


diktierten Kohlenlieferungen und vollends nach dem Verluſte des Saar⸗ 
gebietes und dann auch eines Teiles von Oberſchleſien in Deutſchland 
chroniſch wurde. Es mangelte am täglichen Brot für die Menſchen 
und am Brot der Induſtrie, der Kohle. Nicht nur durch Einfuhr- 
erſchwerungen für deutſche Waren, ſondern vor allem auch durch das 
Syſtem der erzwungenen Sachlieferungen wurde es unmöglich gemacht, 
daß die deutſche Zahlungsbilanz geſundete und damit der Markwert 
ſich hob: ſtatt daß Deutſchland ſeine Produkte am vorteilhafteſten Markt 
verkaufen kann und dann aus dem Deviſenerlös Reparationszahlungen 
leiſtet, iſt es gezwungen geweſen, nach Gutdünken der Alliierten Sach⸗ 
lieferungen zu betätigen, über deren Bewertung dann Verſchiedenheit 
der Meinung obwalten kann. Bei der Kohle kamen dieſe Mißſtände 
bereits im Juli 1920 zur Erörterung, als ſich die Alliierten in Spa 
berieten und auch deutſche Vertreter dann zuzuziehen ſich entſchloſſen 1). 

In Spa haben ſich zunächſt im Juli 1920 die Alliierten geeinigt, 
daß von den deutſchen Wiedergutmachungsleiſtungen an Frankreich 52, 
an das britiſche Reich 22, an Italien 10, an Belgien 8, an Japan und 
Portugal je ¾ %, die reſtlichen 61/ % an die Balkanſtaaten und andere 
Gebiete verteilt werden ſollen. Im übrigen wurden ausdrücklich die 
Rechte der Länder anerkannt, von denen Belgien Darlehen emp⸗ 
fangen hat, und Beſtimmungen getroffen über die Rückzahlung dieſer 
Beträge, denen jedoch der von allen Verbündeten anerkannte Priori⸗ 


) Vgl. über das Spaabkommen vom 16. Juli 1920 J. M. Keynes, 
Reviſion des Friedensvertrages, S. 208 ff., ſowie Reparation Commission 
J. Statement of Germany's obligations, London 1922, S. 31. 
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tätsanſpruch Belgiens auf 2 Milliarden Goldmark aus den deutſchen 
Reparationszahlungen vorgeht. Mit Bezug auf die Kohlenlieferungen 
Deutſchlands wurde folgendes beſchloſſen: 

1. Deutſchland muß vom 1. Auguſt 1920 ab, ſechs Monate hin⸗ 
durch, monatlich 2 Millionen Tonnen Kohlen an die Alliierten liefern. 
Dieſe Kohle wird auf Wiedergutmachungskonto zum deutſchen Inlands- 
preis, gemäß § 6a, Anlage V, Teil VIII des Friedensvertrages, an⸗ 
gerechnet. 

2. Es wird von den Empfängern bar eine Prämie von 5 Goldmark 
pro Tonne Kohle an Deutſchland geleiſtet. Deutſchland muß dieſe 
Prämie zum Erwerb von Nahrungsmitteln für die deutſchen Berg- 
arbeiter verwenden. 

3. Die Alliierten geben vom 1. Auguſt 1920 bis 31. Januar 1921, 
gemäß Artikel 235, 251 des Friedensvertrages, an Deutſchland einen 
Vorſchuß in Höhe des Unterſchiedes zwiſchen dem deutſchen Inlands⸗ 
kohlenpreis und dem Ausfuhrpreis der deutſchen Kohle, frei deutſche 
Häfen, bzw. dem engliſchen Ausfuhrpreis, frei engliſche Häfen; hier⸗ 
bei kommt jeweils der geringere der beiden letztgenannten Preiſe in 
Betracht. 

Wird am 15. November 1920 feſtgeſtellt, daß für Auguſt bis Ok⸗ 
tober nicht 6 Millionen Tonnen Kohlen insgeſamt geliefert ſind, ſo 
können neue deutſche Gebiete beſetzt werden. Eine ſtändige Delegation 
der Reparationskommiſſion, aus der ſich dann das Garantiekomitee ent- 
wickeln ſollte, wird in Berlin errichtet. 

Ehe die Entwicklung 1) bis zum Zahlungsplan vom Mai 1921, 
deſſen Annahme durch Ultimatum Deutſchland abgezwungen wurde, 
dargeſtellt wird, ſind zwei Vorbemerkungen zu machen. Das Vorgehen 
der Alliierten und das Verhalten der deutſchen Regierung mußte be- 
ſtimmt werden: erſtens durch Erwägungen über Deutſchlands Fähig⸗ 
keit, Reparationsleiſtungen zu erfüllen, zweitens durch Erwägungen, 
ob für in der Zukunft in Ausſicht ſtehende Leiſtungen Deutſchlands 
in irgendeiner Weiſe in der Gegenwart am Geldmarkt Kapital beſchafft 
werden könne. Waren die Annahmen hinſichtlich Deutſchlands 
Leiſtungsfähigkeit richtig, ſo kam es vom Standpunkte der Alliierten 
darauf an, den guten Willen zur Erfüllung von Deutſchland garan— 


1) Bgl. hiefür und für das folgende die Weißbücher, Reichstagsdruck— 
ſachen 1920/22, Nr. 4140, 4484, auch 1640. 
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tiert zu bekommen, eventuell zu erzwingen. In jedem Fall handelte 
es ſich um ein ungeheuer ſchwieriges und kompliziertes Finanzproblem 
und um Aufgaben, deren Löſung nur denkbar war, wenn ein überein⸗ 
ſtimmender Wille der Alliierten ein reiflich durchdachtes, vernünftiges 
Programm konſequent als Endziel vertrat. Tatſächlich jedoch begegnet 
in dieſer Zeit bei den Siegerſtaaten eine Reihe von Irrtümern über 
Deutſchlands Leiſtungsfähigkeit und das Gegenteil von einem ſtaats⸗ 
männiſchen, feſt auf ein reichlich durchdachtes finanzielles Ziel gerich⸗ 
teten Willen. Es iſt eine Zeit, in der Deutſchland mit Gewaltdrohungen 
und Gewalttätigkeiten überhäuft wird, die ihrerſeits wieder nicht ſo 
viel an Finanzleiſtungen herausbringen können, als die Alliierten 
wünſchen, während ſich das Anſehen der deutſchen Regierung, die zu 
erfüllen hat, infolge der Mißerfolge nach außen mindert und zugleich 
die Finanzlage, die Valuta und die Wirtſchaftslage Deutſchlands ſich 
immer ungünſtiger geſtalten. 

Vom 24. September bis 8. Oktober 1920 war in Brüſſel eine 
internationale Finanzkonferenz abgehalten worden, an der ſich auf Ver⸗ 
anlaſſung des Völkerbundes auch Deutſchland und Djterreich beteiligten. 
Dieſer Konferenz war von den beteiligten Regierungen eine Fülle von 
Material über die finanzielle Lage der einzelnen Staaten unterbreitet 
worden. Das Bureau des Völkerbundes hatte es unternommen, dies 
Material zu bearbeiten, — leider ehe es in einem Nachtragsheft durch 
ſpäter erfolgende Ergänzungen berichtigt war. Man hatte verſucht, 
Prokopfberechnungen der Steuerbelaſtungen in vergleichbarer Form für 
die verſchiedenen Länder zuſammenzuſtellen, und dieſen Ziffern 
Schätzungen des Volkseinkommens gegenübergeſtellt. Ich habe mich be⸗ 
müht, in einem Aufſatz 1) nachzuweiſen, daß ſich hier die größten Fehl⸗ 
ſchlüſſe finden. 

Leider iſt der damalige Reichsminiſter Dr. Simons von ſeinen 
finanztechniſchen Beratern nicht gewarnt worden, mit Ziffern des 


1) In Schmollers Jahrbuch 1920, S. 1203, 1206, 1210, habe ich nach⸗ 
gewieſen, daß für 1920 die Steuerlaſt pro Kopf für Deutſchland unter Be⸗ 
rückſichtigung der Reichs- und Länderſteuern auf 558,53, bzw. ohne Abzug 
der Überweiſungen die Reichsſteuerlaſt allein auf 633,67 Papiermark ſtatt 
der vom Völkerbund errechneten 474,9 Mk. und daß die Steuerlaſt in 
Frankreich auf 427,53 ſtatt der vom Völkerbund errechneten 416,6 Frs. 
pro Kopf anzunehmen ſei, ferner daß mit den Einkommenſchätzungen 
des Völkerbundes nichts anzufangen jei (vgl. ebenda S. 1212 ff.). 
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Völkerbundes zu argumentieren, als er in London vor Lloyd George 
und Briand nachzuweiſen ſich bemühte, daß in Deutſchland nach Abzug 
der Steuerbelaſtung nur ein Einkommen pro Kopf von 330 Goldmark 
verbleibe, während man in den „Bemerkungen zur Denkſchrift der 
Sachverſtändigen der Alliierten“ deutſcherſeits das Geſamteinkommen 
der Deutſchen pro Kopf, ohne Steuerabzug, damals auf nur 233 
Goldmark geſchätzt hatte 1). 

Ausgangspunkt der Verhandlungen der Alliierten unter ſich und 
mit Deutſchland über die Reparationsfragen vom Winter 1920 bis 
zum Mai 1921 waren folgende Beſtimmungen des Verſailler Friedens⸗ 
vertrages: 

Nach Artikel 233 hatte der Wiedergutmachungsausſchuß bis 
ſpäteſtens 1. Mat 1921 über den Betrag der von Deutſchland zu er⸗ 
ſetzenden Schäden Beſchluß zu faſſen und der deutſchen Regierung zu 
dieſem Termin den Geſamtbetrag ihrer Verpflichtungen bekannt⸗ 
zugeben. Zu gleicher Zeit ſollte der Ausſchuß einen Zahlungsplan auf⸗ 
ſtellen, „der die Fälligkeitszeiten und die Art und Weiſe vorſchreibt, 
wie Deutſchland vom 1. Mai 1921 ab ſeine geſamte Schuld in einem 
Zeitraum von 30 Jahren zu tilgen hat“. Im Artikel 235 und 
$ 120 der Anlage II, Teil VIII, war zunächſt eine Abſchlags⸗ 
zahlung von 20 Milliarden Goldmark vorgeſehen, dann für ſpäter 
fällig noch zwei Zahlungen in Schuldverſchreibungen im Betrage 
von je 40 Milliarden Goldmark. 8 12 b der Anlage II, Teil VIII 
beſtimmte: „In regelmäßiger Wiederkehr ſchätzt der Ausſchuß die 
Zahlungsfähigkeit Deutſchlands ab und prüft das deutſche Steuer⸗ 
ſyſtem und zwar: 1. damit alle Einkünfte Deutſchlands, ein⸗ 
ſchließlich der für den Zinſendienſt und die Tilgung aller inneren An⸗ 
leihen beſtimmten, vorzugsweiſe zur Abtragung der Wiedergut⸗ 
machungsſchuld verwendet werden; 2. um die Gewißheit zu erlangen, 
daß das deutſche Steuerſyſtem im allgemeinen im Verhältnis voll⸗ 
kommen ebenſo ſchwer iſt, als dasjenige irgendeiner der im Ausſchuß 
vertretenen Mächte.“ 

Die letzte Beſtimmung hat wegen der enormen Schwierigkeit, bei 
verſchiedenem Grade der Währungsverſchlechterung den Steuerdruck 
in Deutſchland und den alliierten Staaten exakt zu vergleichen, die Be⸗ 


1) Vgl. S. 175, 69 des deutſchen Weißbuchs vom 11. März 1921 
(Reichstagsdruckſache Nr. 1640). 
Schriften 164. 4 
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deutung, einen Streitpunkt zu ſchaffen, bei dem es fortwährend unlös⸗ 
bare Differenzen gibt. N 

Die Prüfung aber des deutſchen Budgets und der deutſchen Be⸗ 
laſtungen mit Steuern im einzelnen war von Sachverſtändigen der 
Alliierten im Winter 1920/21 vorgenommen worden und darüber nach 
einer Konferenz in Brüſſel am 2. Februar 1921 in folgendem Sinne be⸗ 
richtet worden!): Es ſeien Mehrerträge vom deutſchen Steuerſyſtem 
zu erwarten und Einſchränkungen der Ausgaben Deutſchlands möglich; 
dann könne möglicherweiſe in ſehr naher Zukunft mit einer Balan⸗ 
cierung des ordentlichen Budgets gerechnet werden, aus dem alle Aus⸗ 
gaben auszuſchließen wären, welche einen zufälligen Charakter hätten. 
„Man kann ſogar, wenn nicht für das erſte, ſo doch wenigſtens für die 
folgenden Rechnungsjahre, mit einem Überſchuß an Einnahmen 
rechnen.“ 

Die außerordentlichen und einmaligen Ausgaben müßten baldigſt 
verſchwinden. Im Budget für Ausführung des Friedensvertrages ſei, 
unter Mitwirkung der alliierten Länder, eine Ermäßigung des Geſamt⸗ 
betrages der von Deutſchland für die Beſatzungsarmeen, die inter⸗ 
alliierten Kommiſſionen uſw. zu zahlenden Beträge anzuſtreben; 
ebenſo ſei aber auch eine Einſchränkung der von Deutſchland an die 
durch den Friedensvertrag verletzten deutſchen Staatsangehörigen ge⸗ 
ſchuldeten Entſchädigungen durch Deutſchland ſelbſt zu bewirken. Das 
Budget zur Ausführung des Friedensvertrages könne dann gedeckt 
werden: 1. mit Hilfe des Überſchuſſes des ordentlichen Budgets, 
2. vor allem durch erhöhte Beſteuerung alkoholiſcher Getränke und 
vermehrte Zollabgaben. 

Dieſe optimiſtiſche Schätzung der deutſchen Finanzlage, die in der 
Folge durch die tatſächliche Entwicklung durchaus nicht beſtätigt wurde, 
lieferte die Grundlage für ein Zahlungsprogramm der deutſchen Re⸗ 
parationen, welches ſeit Winter 1920/21 von den Alliierten in mehreren 
Variationen aufgeſtellt wurde. Nachdem ſich im Jahre 1920 in San 
Remo, dann in Hythe, Boulogne, Brüſſel, Spa ?) die Premierminiſter 
der alliierten Länder ohne weſentlich befriedigendes Reſultat über die 


) Vgl. deutſches Weißbuch vom 11. März 1921 der Reichstagsdruck⸗ 
ſache, Nr. 1640, S. 88 ff., S. 122 ff. Vgl. für die Schlußfolgerungen 
Nr. 1640, S. 101-103. 

2) Keynes, Reviſion des Friedensvertrages, S. 16 ff. 
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Reparationsfrage beſprochen hatten (im Juni 1920 ſoll erörtert 
worden ſein, daß Deutſchland 35 Jahre lang mindeſtens je 3 Milli⸗ 
arden Goldmark zahlen müſſe), wurde in einer Brüſſeler Zuſammen⸗ 
kunft vom 16. bis 22. Dezember 1920, unter Zuziehung deutſcher Ver⸗ 
treter, zunächſt über ein Proviſorium für die nächſte fünf Jahre, von 
1921 bis 1926, verhandelt, aber ohne daß etwa für die Zukunft Be⸗ 
ftimmendes dabei herauskam ). 


Nun tagten vom 24. bis 29. Januar 1921 die Alliierten unter ſich 
in Paris und faßten beſtimmte Beſchlüſſe hinſichtlich der deutſchen Ent⸗ 
waffnung wie auch hinſichtlich der Reparationen. Dieſe Beſchlüſſe 
wurden mit Begleitnote des Miniſterpräſidenten Briand vom 
29. Januar 1921 der deutſchen Regierung übermittelt 2). 


Die finanziellen Beſchlüſſe ſollten Deutſchland verpflichten, vom 
1. Mai 1921 ab 42 Jahre lang feſte Annuitäten und außerdem be⸗ 
wegliche Annuitäten zu zahlen. Daneben ſollten aber die Rückliefe⸗ 
rungen nach Artikel 328 und andere Verpflichtungen aus dem Friedens⸗ 
vertrage fortbeſtehen. Die feſten Annuitäten ſollten 1921 und 1922 
je 2 Milliarden Goldmark betragen und dann allmählich anſteigen, 
um vom 1. Mai 1932 bis zum 1. Mai 1936 jährlich 6 Milliarden 
Goldmark auszumachen. Eine einzige Jahreszahlung der letzten Periode 
würde dann das Anderthalbfache der geſamten nach 1871 von Frankreich 
an Deutſchland bezahlten Kriegsentſchädigung von 5 Milliarden Fr. 
oder 4 Milliarden Goldmark ausgemacht haben. Die Geſamtſumme 
der in feſten Annuitäten zu zahlenden Summe würde, ohne Rückſicht 
auf die Zeitdifferenzen, 226 Milliarden Goldmark betragen haben. Die 
beweglichen hinzutretenden Annuitäten ſollten die Alliierten an einer 
Beſſerung der wirtſchaftlichen Lage Deutſchlands beteiligen, und zwar 
durch Inanſpruchnahme von jährlich 12% des Goldwertes ſeiner 
Warenausfuhr. Deutſchland wurde zu einer Konferenz nach London 
zur Beſprechung dieſer Pariſer Vorſchläge eingeladen. Gegenüber dem 
Wortlaut des Friedensvertrages war nach Anſicht der Alliierten hierin 
eine Milderung zugunſten Deutſchlands zu erblicken, indem die Friſt 
für die Reparationszahlungen von 30 auf 42 Jahre verlängert wäre. 
Auch war man bereit, über einen anderen Maßſtab für die Bemeſſung 
der beweglichen Annuitäten, als den vorgeſchlagenen, zu diskutieren. 


— 


) Pgl. Keynes, a. a. O., S. 21. 
2) Vgl. Weißbuch Druckſ. 1640, S. 6 ff.: insbeſonders S. 18 ff. 
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Im übrigen ſollte Deutſchland auf auswärtige Anleihen ohne Zu⸗ 


ſtimmung der Reparationskommiſſion für die nächſten Jahrzehnte ver⸗ 


zichten und ein beſonderes Pfand in Form der deutſchen See- und Land⸗ 


zölle, ſowie aller ſonſtigen Einfuhr⸗ und Ausfuhrabgaben beſtellen. Für 
den Fall der Nichterfüllung der geforderten Zahlungen waren me 


energiſche Maßnahmen in Ausſicht geſtellt. 

Die von der deutſchen Regierung zur Prüfung dieſer Vorschläge 
einberufene Sachverſtändigenkonferenz erſtattete eingehende wirtſchaft⸗ 
liche und finanzielle Gutachten; letzteres Gutachten ſetzt ſich auch ein⸗ 


gehend mit dem der alliierten Sachverſtändigen über die deutſche 


Finanzlage auseinander. Auf Grund dieſer Prüfung der Sachlage 


lehnte der deutſche Außenminiſter Dr. Simons auf der Londoner, am 
1. März 1921 eröffneten Konferenz die Pariſer Beſchlüſſe ab und 


entwickelte einen Gegenvorſchlag. Dieſer wurde wiederum von den Alli⸗ 
ierten abgelehnt, und zwar in den ſchroffſten Formen; ebenſo wenig 
drang ein darauf von dem deutſchen Miniſter Dr. Simons vorgebrachter 
Vorſchlag, auf den Gedanken einer proviſoriſchen Regelung für fünf 
Jahre zurückzukommen, durch. Lieſt man die Verhandlungen der 
Konferenz, ſo ſcheint es, daß man ſich gegenſeitig bei Auseinander⸗ 
ſetzung über dieſe ſehr komplizierten Dinge mehr mißverſtanden hat, als 
vielleicht unbedingt nötig geweſen wäre. Jedenfalls endete die Kon⸗ 
ferenz damit, daß die Alliierten Deutſchlands Verhalten als un⸗ 
befriedigend erklärten und ſogenannte Sanktionen, gegen deren Zu⸗ 
läſſigkeit Miniſter Simons ſofort Proteſt erhob !), in Ausſicht ſtellten; 
die angedrohten Maßnahmen wurden bald verwirklicht. 


1. Die Städte Duisburg, Ruhrort, Düſſeldorf auf dem rechten 


Rheinufer wurden beſetzt. 2. Es wurde angekündigt, daß alliierte Re⸗ 
gierungen einen gewiſſen Anteil von allen Deutſchland für deutſche 
Waren geſchuldeten Zahlungen für Reparationsrechnung einbehalten 
würden. Ein Teil des Kaufpreiſes werde für die Staatskaſſe des alli⸗ 
ierten Landes erhoben, der Reſt werde mit einer Quittung der Staats⸗ 
kaſſe über den einbezahlten Betrag an Deutſchland überſandt. (Es be⸗ 


deutet dies, daß dann die deutſche Reichskaſſe dem geſchädigten deutſchen 


Exporteur für den Kaufpreisabzug aufkommen muß.) 3. Im beſetzten 
Gebiet ſollen die Einnahmen der Zollämter an den äußeren Grenzen 


) Vgl. über die Rechtslage auch Keynes, Reviſion des Friedens⸗ 
vertrages, S. 3234, 56 ff. 
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für die Reparation beſchlagnahmt werden; zunächſt waren auch Zölle 
für den Verkehr zwiſchen dem unbeſetzten und dem beſetzten deutſchen 


BE Gebiet in Ausſicht genommen. England ging ſelbſtändig mit Er- 
hebung einer Abgabe von eingeführten deutſchen Waren für Repara⸗ 


tionszahlungen vor !). 


Inzwiſchen unterbreitete am 24. April 1921 Deutſchland neue 
Gegenvorſchläge durch die Regierung der Vereinigten Staaten von 
Amerika an die Alliierten, wonach man ſich bereit erklärte, eine Ge⸗ 
ſamtlaſt von 50 Milliarden Goldmark Gegenwartswert anzuerkennen 
und eine internationale Anleihe hiefür zugunſten der Alliierten zu ver⸗ 
zinſen und zu amortiſieren 2). Dies Angebot hat keine praktiſche Be⸗ 
deutung gewonnen. Der 1. Mai 1921 war herangenaht. Darüber, ob 
Deutſchland bis dahin die im Verſailler Frieden vorgeſehenen erſten 
20 Milliarden Goldmark vollſtändig aufgebracht hat, beſteht keine 
Einigkeit. Der Geſamtwert der von Deutſchland bis 30. April 1921 
bewirkten Leiſtungen wird von dem deutſchen Staatsſekretär Dr. F. 
Schröder in der am 28. September 1922 herausgekommenen achten 


Nummer der Serie „Reconstruction in Europe“ des „Manchester 


Guardian Commercial“ folgendermaßen geſchätzt: 


IJ. Leiſtungen aus vorhandenen Beſtänden und Abtretung von 


Eigentum: 

5 Goldmark 
1. Reichs⸗ und Staatseigentum im In⸗ und Ausland, ausſchließlich 

Oberſchleſien, Elſaß⸗Lothringen, Eupen⸗Malmedy und deutſche 

Kolonien (anſcheinend unter Einrechnung der anteiligen öffent⸗ 

EN SE RE REN c ĩ 4 710 000 000 
2. Saargruben l(anſcheinend unter Miteinrechnung der Neben⸗ 

leiſtungen der Saarbergverwaltunn ggg 1100 000 000 
CCC,. ĩ 85 500 000 
4. Rücklaßgüter in den von den deutſchen Truppen geräumten Ge⸗ 


bieten (ausſchließlich des militärischen Rücklaſſess ): 8 000 000 000 
a Übertrag: 8895 500 000 


) Die German Reparation Recovery Act vom März 1921 iſt 
wiedergegeben in der Volkswirtſch. Chronik der Jahrbücher für National⸗ 
ökonomie und Statiſtik, Märzheft 1921, S. 132 ff. 

2) Keynes, ebenda S. 220. Deutſchland erklärte ſich eventuell auch 
bereit, ſtatt der 50 Milliarden ſofortiger Zahlung 200 Milliarden Goldmark 
in Annuitäten zu leiſten. 
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Goldmark 

Übertrag: 8 895 500 000 

5. Waffenſtillſtands⸗Eiſenbahnmaterial, einſchließlich Fahrzeugerſatz⸗ f 
teile und Laſtkraftwagen, Eiſenbahn⸗ und Schiffbrücken, Eiſenbahn⸗ 
fahrzeugpark in den Abtretungsgebieten (hierin ſind in den Ab⸗ 
tretungsgebieten zurückgelaſſene 1300 Lokomotiven, 1800 Perſonen⸗ 
wagen, 463 Gepäckwagen, 2000 Güterwagen und andere Wagen 

F/ dc nn ra 1 626 000 000 
6. Handelsflotte (über 1000 Fahrzeuge mit einem Bruttoraum⸗ 
gehalt von 4,6 Millionen Tonnen, ſowie Amerika- und Embargo⸗ 


Df EEE re 7 310 300 000 
dDintenſchifftʒmpf¶¶etett at LE RUN EEE EE E 78 000 000 
8. Aktien der Marokkaniſchen Staatöbanf . kk 650 000 

Summe I, 1—8 17 910 450 000 
Ferner wird noch aufgeführt: 
9. Liquidiertes deutſches Eigentum im Ausland 11 700 000 000 
10. Abtretung der Anſprüche Deutſchlands an ſeine ehemaligen er 
Ferber aa een . . . q 7 000 000 000 


Geſamtſumme I, 1—10 Pen 86 610 450 000 


II. Leiſtungen aus laufender Produktion: 

11. Kohlen, Koks und Nebenprodukte lohne Berückſichtigung der Fob⸗ 
preiſe [Lieferung von über 22 Millionen t Kohlen uſw.) 475 000 000 

12. Farbſtoffe und chemiſch⸗pharmazeutiſche Erzeugniſſe (Inlandpreiſe 


[Lieferung von weit über 14000 fh. 44 000 000 
13. Vieh (annähernd 400 000 Stück, darunter etwa 135 000 Rinder 

And etwa 59 000 Pferde 8 104 000 000 
14. Wiederaufbaulieferungen (etwa 130 000 Stück landwirtſchaftliche 

und andere Maſchinen, Materialien [Inlandspreiſe ))) 30 000 000 


Summe II, 11—14 653 000 000 


III. Barzahlungen: 
15. Für die Überlaſſung des Schrotts aus zerſtörtem Kriegsmaterial 26 000 000 
16. Verſchiedenes (Einnahmen aus der rheiniſchen Zollzone uſw.) .. 10 000 000 
Summe III, 15—16 36 000 000 
hierzu Summe II 653 000 000 
hierzu Summe I, 1-8 17910 um 
Geſamtſumme für Reparationskonto nach deutſcher Auffaſſung an⸗ 


Fehn, ee ee Bet A N LE A 18 599 450 000 
Weitere Aufwendung aus I, 91... . . 18 700 000 000 
Opfer Deutſchlands aus dem Verſailler Frieden einſchließlich Aus⸗ 

gleich lasten bis 30. April 19141 nen, 37 299 450 000 


Die Gutſchriften der Reparationskommiſſion blieben jedoch weit 
hinter dem Betrage von 18 599 450 000 Goldmark zurück. Beiſpiels⸗ 
weiſe iſt für die von Deutſchland ausgelieferten Überſeehandelsſchiffe 


1 
f 
q 
. 
. 
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bloß eine Gutſchrift von 749 458 000 Goldmark, wovon aber noch etwa 
88¼ Millionen abzuziehen fein würden, zugeſtanden worden 1). Für die 
Saarkohlengruben betrug vorläufig die franzöſiſche Schätzung nur 300 
bis 400 Millionen Goldmark. Kommt es ſpäter nach der Volks⸗ 
abſtimmung zu einer Rückgabe des Saargebietes an Deutſchland, ſo 
beſtimmt ſich je nach der Bewertung des Kohlengrubenbeſitzes der Rück⸗ 
kaufspreis, den Deutſchland den Franzoſen zahlen müßte. Nach einer 
von Keynes?) mitgeteilten Aufſtellung des britiſchen Schatzamtes vom 
Auguſt 1921 ſollen die deutſchen Leiſtungen bis 30. April 1921 von alli⸗ 
ierter Seite auf 1 780 688 000 Goldmark in Barzahlungen, Schiffen, 
Kohlen, Farbſtoffen und anderen Lieferungen, auf 2 754 104 000 Gold⸗ 
mark in unbeweglichem Eigentum und anderen Übertragungen, alſo die 
geſamten Leiſtungen auf 4534792000 Goldmark geſchätzt worden jein. 
Im Gegenſatz dazu teilt Pierre Guébhard in der Revue économique 


internationale vom 25. November 1922 (S. 409) folgende Tabelle aus 


einer Broſchüre der Reparationskommiſſion mit: 


Deutſchlands Lieferungen und Zahlungen zwiſchen 11. November und 
30. April 1921 nach Berechnung vom 30. April 1922: 


A. Barleiſtungen für deutſche Rechnung: Goldmark 
Zahlungen Frankreichs 
a) für deutſche Marokkobank⸗ Aktien. 643 000 
b) telephoniſche Rechnung vor Auguſt 1914. 10 000 
Zahlungen Dänemarks 
a) für Gütererwerb in Schleswig 63 000 000 
b) für übernommenen Anteil an deutſchen Reichs⸗ 
e ee, .000 ee a 0.00 2 000 000 
Geld aus den bei Scapa Flow verſenkten Kriegsſchiffen 4 000 


Einnahmen aus Kriegsgerät 
a) erlöſt zwiſchen 11. Nov. 1918 und 30. April 1921 17 595 000 
b) erlöſt zwiſchen 1. Mai 1921 und 31. Januar 1922 25 545 000 
Einnahmen aus rheinländiſchen Zöllen . .... . 3 324 000 
Summe der Barleiftungen 112 121000 112121000 


) Dieſe Angabe findet jih in dem zitierten Aufſatz von Staats» 
ſekretär Dr. Schroeder in der Beilage zum Manchester Guardian Commer- 
eial. In der engliſchen Broſchüre der Reparation Commission, London 
1922, 1 S. 8, 12, iſt der Wert der bis 30. April 1921 anzurechnenden 
deutſchen Schiffe mit vorläufig 659867000 Goldmark, wovon 390701000 
noch nicht verteilt ſeien, Deutſchland gutgeſchrieben, der der Saargruben 
auf 400 Millionen Goldmark, wovon Frankreich 300 Millionen belaſtet 
find, berechnet. 

2) Vgl. J. M. Keynes, Reviſion des Friedensvertrages, S. 134. 
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Übertrag: Summe der Barleiftungen 112121000 112 121 000 


B. Sachleiſtungen: 


EEE ae ee Ka Een BERBREEN 659 867 000 
Bora hun Rotterbam 2 sc mean che 5 325 000 
e = 12: na Ed 90 899 000 
Verſchiedene Lieferungen. 8430000 
Wiederaufbaumaterialiieeiin sss 1068 000 
Steinkohle, Koks, Braunkohle 
a) von den Alliierten übernommen . . 423 360 000 
Wan Luxemburg gelieeer rere 17 525 000 
Kohlennebenprodukte 
Denzo l,, Ve WR 2 606 000 
Ammoniak 5 408 000 
i . ee ee 38 001 000 
Pharmazeutiſche Produkteeeeeeeeeeeee 3 053 000 
Bibliothek von Lowen ALERT 522 000 


1251064000 1 251 064 000 
C. Waffenſtillſtandslieferungen . . 1183226 000 1183 226 000 


D. Andere liquide Vermögenswerte (Unterſee⸗ 


fh 49 000 000 49 000 000 


Summe A—D 


Außerdem wird noch als deutſche Leiſtung anerkannt: 
E. Unbewegliches Vermögen und ſonſtige 


Goldmark 


2 595 411000 


Kapitalwerte: 
Saarkohlengrubeeeeee en 400 000 000 
Deutſche Sqyule in der franzöfifchen Konzef ſion in 
Seh ee 2 042 000 
Eigentum in der engliſchen Konzeſſion in Shameen 538 000 
Eigentum in Kiautſ chu ner 59 000 000 
Gütererwerb durch: i 
9 Tſchechoſlowaki.˖.iii zn 5 640 000 
9 Freie Stadt Dan zg 8 300 000 000 
d) Polen: 
1. Abgetretenes Gebieeet 1 712 025 000 
2. Abſtimmungszoonen — 
Anteilig übernommene deutſche Länderſchulden ent» 
fallen auf: 
2) Belgien für Moresnet, Eupen, Malmedy. . . 635 000 
b) Tſchechoflowakei für Schlefie??ssnns 391 000 
P , — 
d) Freie Stadt Danzig 992 5 514 000 
e) Polen für Poſen ufw.: 
1. Abgetretenes Gebiete 18 557 000 
2. Abſtimmungsge bie — 


Summe E 2504342000 2 504 342 000 


A—E Summe aller deutſchen Leiſtungen vom 11. Nov. 
1918 bis 30. April 1921 nach Berechnung der Re⸗ 
parationskommiſſion nach Angaben von Guébhard. 


5 099 753 000 


. 


. eee 
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Hierzu wird bemerkt, daß die Summe zu E im Betrage von 
2504 342 000 Goldmark zur Minderung der Kapitalſchuld Deutſchlands 
verrechnet, nicht jedoch zur Zahlung der Beſatzungskoſten, entſprechend 
der von der Reparationskommiſſion für Friedensvertrag Artikel 235 
feſtgefetzten Auslegung verwendet werden dürfe. 


Die Beſatzungskoſten werden unter Abzug der Goldmarkwerte der 
von Deutſchland bezahlten Papiermarkbeträge zum 1. Mai 1921 be⸗ 
rechnet auf: 


901 450 000 Goldmark für Großbritannien, 


1042 749 000 7 „ Frankreich, 
10 052 000 1 „ Italien, 
177 644 000 5 „ Belgien, 
1010 614 000 5 „ Vereinigte Staaten. 


3 142 509 000 Goldmark insgeſamt Beſatzungskoſten bis Ende April 1921. 


= Hierzu werden die gemäß dem Spaabkommen vom Juli 1920 
Dieutſchland auf Kohlenlieferungen gewährten Vorſchüſſe von 392 Milli⸗ 
vnen Goldmark hinzugeſchlagen, fo daß insgeſamt rund 3535 Milli⸗ 
onen Goldmark vor allen Reparationen Deutſchland zur Laſt geſchrieben 
werden und gegenüber den anrechenbaren Leiſtungen Deutſchlands von 
2595 Millionen Goldmark ein Fehlbetrag von rund 940 Millionen 
Goldmark für Deutſchlands Leiſtungen errechnet wurde. 

Die franzöſiſche Broſchüre, aus welcher Gusbhard ſchöpft, war mir 
nicht zugänglich, wohl aber die offizielle engliſche Veröffentlichung: 
„Reparation Commission. I. Statement of Germany's obligations 
under the heading of reparations, etc., at April 30 th, 1922. Extracts 
from the Accounting Records of the Reparation Commission“, 
London 1922. Es iſt ſehr bedauerlich, daß das deutſche Publikum bloß 
die deutſchen amtlichen Schätzungen unſerer Leiſtungen und gelegentlich 
etwas vom Notenwechſel mit der Reparationskommiſſion erfährt, und 
daß nicht durch die Reparationskommiſſion oder durch die deutſche Re⸗ 
gierung Überſetzungen der Rechenſchaftsberichte der Reparations⸗ 
kommiſſion bekanntgegeben werden, aus welchen die Grundſätze der 
Anrechnung deutſcher Leiſtungen und die angerechneten Beträge er- 
kennbar ſind. In dem engliſchen Text wird zunächſt mitgeteilt, daß 
für die Bewertung der deutſchen Lieferungen an Schiffen, Vieh, Kohle, 
zurückgelaſſenem Kriegsmaterial und der deutſchen Waffenſtillſtands⸗ 
lieferungen, der Saargruben und des Staatseigentums in abgetretenen 
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Gebieten die Ziffern nur proviſoriſch ſeien, ferner daß auch nach dem 
1. Mai 1921 erfolgte Lieferungen, die auf Rechnung der Periode bis 
30. April 1921 gehen, mitgerechnet ſeien. Des weiteren wird bemerkt, 
daß nach der Auslegung des Artikels 235 des Friedensvertrages durch 
die Reparationskommiſſion nicht alle Leiſtungen Deutſchlands vor dem 
30. April 1921 für Deckung der Beſatzungskoſten uſw. zu verbuchen 
ſeien, ſondern nur diejenigen von „liquidem Charakter“, während der 
Wert abgetretenen Staatseigentums auf Deutſchlands Kapitalſchuld 
gutzuſchreiben ſei. So wird erklärt, daß ſich für Deutſchland ein Fehl⸗ 
betrag in Deckung der alliierten Beſetzungskoſten bis 30. April 1921 
ergibt, obwohl Deutſchlands Geſamtleiſtungen als höher wie die 
Summe der Beſatzungskoſten anerkannt ſind. Zunächſt wird in der 
engliſchen Broſchüre (S. 8, 9) Deutſchlands Geſamtleiſtung bis 30. April 
1921, wie bei Guébhard, auf 5 099 753 000 Goldmark bewertet. 


Nachher auf Seite 11ff. ſind die Leiſtungen Deutſchlands bis 
30. April 1921, unter Zurechnung ſpäter bis Ende April 1922 auf 
dieſes Konto eingegangener Werte, nach der Berechnung der Repara⸗ 
tionskommiſſion, unter Nachweis der auf die einzelnen Vertragsländer 
verteilten und der unverteilten Beträge mit Scheidung der Gruppen 
A—D als liquider Werte und der Gruppe E als nichtausſchüttbarer 
illiquider Wertmaſſe folgendermaßen angegeben: 


A. Barzahlungen: Goldmark 
1. Franzöſiſche Zahlungen für: 
a) Deutſchlands Anteil an der Marokkobank 643 000 
b) Telephonrechnung vor Auguſt 1914. 10 000 
2. Däniſche Zahlung für: 
a) in Schleswig erworbenes Eigentum 63 000 000 
b) Anteil an Reichs- und Landesſchulden 2000 000 
3. Geld gerettet von den bei Scapa Flow verſenkten 
Denticgen Schiffensnsn. Nee 4000 


4. Verkäufe von umgewandeltem Kriegsmaterial . . 43140000 
5. Zahlungen für Sachlieferungen: 


a) Luxemburgs Kohlenbezu ns 17 520 000 
b) Verſchiedene Farbſtoffverkäuf » 2...» 5 525 000 
6. Vereinnahmte Zölle im Rheinland 3324000 
7. Zinſen aus Kapitalanlagen 3 102 000 
F 
9. Vorſchuß aus dem Zahlungs plans 640 000 000 


Summa A: Barzahlungen 778 268 000 
übertrag: 778 268 000 778 268 000 
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Goldmark 
Übertrag: Summa A: Barzahlungen 778268000 778 268 000 
B. Sachlieferungen uſw. 


ccc 659 867 000 
e, 325 000 
ene 4.00... 200 0 7535 000 
86 F 83 364 000 
4. Verſchiedenes $ 2 a Anlage Il ns. 8430 000 
5. Wiederaufbaumaterial $ 2b Anlage IV... . 1068 000 
6. Kohlen uſw. 
a) Von den Alliierten abgenommen 423 360 000 
b) An Luxemburg geliefert). 5000 
7. Kohlennebenprodukte: 
I a 2 606 000 
%%% ͤ K 5 408 000 
. ⅛ TIA... WELTERBE Aa 32 476 000 
9. Pharmazeutiſche Erzeugniſſſ q 3053000 
liese 522 000 
Summa B: Sachlieferungen 1228 019 000 
fefillfasdsliefer ngen ‚ 1183226 000 
D. Andere liquide Aktiva: 
Bnkererfabeh an ey, 3 49 000 000 
A—D. Geſamtwert der liquiden Werten 3233513000 


Hiervon ſeien noch unverteilt: 499559000 Goldmark. 
E. Der Wert der Abtretungen auf Kapitalkonto . . . 2504342000 
Sonach würde fich die Geſamtbewertung von Deutſchlands Leiſtungen 
auf Rechnung bis 30. April 1921 berechnen auf 5 742 855 000 
Infolge anderer Berechnungen ift in der engliſchen Broſchüre S. 14 
angenommen, daß Deutſchland auf die ihm bis 30. April 1921 im 
Friedensvertrag auferlegte Abſchlagszahlung von 20 Milliarden Gold⸗ 
mark in Sachlieferungen abzüglich des abgetretenen Staatseigentums 


V rr 2 596 000 000 
Dazu in Leiſtungen, die gegenüber Artikel 235 des Friedensvertrag _ 
777. ͤ-! p ⁵mpßß ̃ . ̃ ᷣͤ er ale 4961000 000 


Somit insgeſamt 7557 000 000 


Indem die liquiden Werte der deutſchen Leiſtungen, welche bis 
30. April 1921 anrechenbar waren, rund auf 2567 Millionen, dazu hier 
anrechenbare Einnahmen zwiſchen 1. Mai 1921 und 30. April 1922 auf 
28 Millionen, insgeſamt alſo auf 2595 Millionen Goldmark beziffert 
werden, kommt der angeführte engliſche Bericht auf Seite 26 zu dem 


) Luxemburgs Kohlenbezüge werden von dieſem Staate bezahlt, 
aber den Erlös erhält nicht Deutſchland ausbezahlt, ſondern auf ſeine 
Jahresleiſtung an die Alliierten gutgeſchrieben. 
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Ergebnis, daß die von Deutſchland bis 30. April 1921 zu leiſtenden 
3535 Millionen Goldmark nicht voll gedeckt ſeien, ſondern daß ein 


Defizit von 940 Millionen Goldmark zu Laſten Deutſchlands bis 


30. April 1921 verbleibe. Die deutſchen Laſten werden berechnet auf 


rückzuvergütende Vorſchüſſe für Kohlen nach dem Spaabkommen von 


1920 mit 392 Millionen, Nettokoſten der alliierten Beſatzungsarmeen, 
einſchließlich der Vereinigten Staaten, bis 30. April 1921 mit 
3143 Millionen, insgeſamt 3535 Millionen Goldmark. 


Das oben angeführte Beiſpiel mag genügen, um zu zeigen, welche 


Verſchiedenheit in der Bewertung von Sachleiſtungen zwiſchen der 


deutſchen Auffafſung und der des Reparationsausſchuſſes ſich ergeben 


können. Würde bei einer Reviſion des Verſailler Friedensvertrages 
ein Schiedsgericht für Entſcheidung von Meinungsverſchiedenheiten 
hinſichtlich der Bewertung von Sachleiſtungen vereinbart, ſo wäre ein 
weſentlicher Fortſchritt im Sinne der Ziviliſation erzielt. 

So lange nicht eine unparteiiſche Stelle, ſondern eine Partei, näm⸗ 
lich die Gläubigerorganiſation, im Reparationsausſchuß entſcheidet, ſo 
iſt es ohne Einfluß, wie ſorgſam auch immer die Sachleiſtungen von 
deutſcher Seite geſchätzt ſein mögen. Es bleibt immer die Möglich⸗ 
keit, daß Deutſchlands Sachleiſtungen nachträglich niedrig bewertet 
werden und daß dann Deutſchland ungenügende Vertragserfüllung vor⸗ 
geworfen wird. Im vorliegenden Falle entſchieden die Alliierten, 
Deutſchland habe die finanziellen und andere Verpflichtungen aus dem 
Berfailler Vertrage bis 30. April 1921 nicht genügend erfüllt. Binnen 


ſechs Tagen verlangte das Londoner Ultimatum vom 5. Mai 1921 


von Deutſchland die Annahme beſtimmter Forderungen, widrigenfalls 
Beſetzung des Ruhrgebiets, ſowie ſonſtige militäriſche Maßnahmen an⸗ 
gedroht wurden 1). In finanzieller Hinſicht beſtimmte das Ultimatum, 
daß Deutſchland nach Artikel 231, 232, 233 des Friedensvertrages, ge⸗ 
mäß Berechnung des Wiedergutmachungsausſchuſſes, 132 Milliarden 
Goldmark zu zahlen habe, ohne Rückſicht auf die Rücklieferungen nach 
Artikel 238 und andere Vertragsverpflichtungen. Zu dieſen 132 Milli⸗ 
arden Goldmark ſind noch die Schulden Belgiens an ſeine Verbündeten 
hinzuzurechnen, welche von der Reparationskommiſſion vorläufig auf 
rund 4 Milliarden Goldmark geſchätzt wurden. Von der 1921 feſt⸗ 


2) Vgl. deutſches Weißbuch, Reichstagsdruckſache 1921/22, Nr. 4140, 
S. 9ff. f 
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geſtellten Kapitalſchuld von ſomit 136 Milliarden Goldmark Gegen⸗ 
wartswert wurden die bisher auf Reparationskonto geleiſteten Beträge, 
ferner Summen für Staatseigentum in abgetretenen Gebieten, ſowie 
einige ſonſtige Leiſtungen, über die die Reparationskommiſſion noch 
Entſcheidung zu treffen hat, abgeſchrieben ). 

Eine Vorſtellung von der Höhe der verlangten Summe mag es 
geben, wenn man bedenkt, daß nach der Wehrbeitragseinſchätzung von 
1913 für das damals weit größere Deutſchland das beitragspflichtige 
Vermögen der natürlichen Perſonen 152 544 Millionen Goldmark, das 
ſteuerpflichtige Einkommen 4766 Millionen Goldmark betrug 7). 
Rechnet man zum ſteuerpflichtigen unfundierten Einkommen für 1913 
die damals befreiten 5% des verſteuerten Vermögens mit 7627 Milli⸗ 
onen hinzu, ſo ergibt ſich ein über die Freigrenze hinaus ſteuerfähiges 
Einkommen von insgeſamt 12 393 Millionen Goldmark. 

Seitdem hat Deutſchland verloren: 
Elſaß⸗Lothringen mit 3392 Mill. Vermögen und 130 Mill. Einkommen. 


Poſen 5 SER 7 1 
Weſtpreußen 1862 „ 1 15 4 


Insgeſamt Verluſt von 7651 Mill. Vermögen und 250 Mill. Einkommen. 


Hierdurch würde ſich die Steuerfähigkeit Deutſchlands um 
7651 Millionen Vermögen auf 144893 Millionen Goldmark ver⸗ 
ringern. Zu dem verſteuerten Einkommen der verlorenen Provinzen 
jind noch 5% des dort ſteuerbaren Vermögens, gleich 383 Millionen 
Goldmark, hinzuzurechnen, ſo daß ſich das Einkommen im übrig⸗ 
gebliebenen Deutſchland um insgeſamt 633 auf 11760 Millionen Gold⸗ 
mark mindert. 

Noch nicht abgezogen find hierbei die Verluſte, welche ſich durch 
zeitweilige Abtrennung des ſteuerkräftigen Saargebiets vom übrigen 
Deutſchland, jerner durch Lostrennung eines Teiles von Oberſchleſten 
und von Nordſchleswig, ſowie durch andere kleinere Gebietsverluſte er⸗ 
geben. Ebenſo wenig ſind die Verluſte durch Wegnahme von deutſchen 
Auslandsguthaben und Kolonialbeſitz, die durch den Krieg und die Re⸗ 
volution innerhalb Deutſchlands bewirkten Verluſte, die Abnützung 


1) In der engliſchen Broſchüre Reparation Commission I, S. 27, iſt be⸗ 
rechnet, daß die deutſche Kapitalſchuld durch Gutſchriften ſich von insgeſamt 
136 auf 133,496 Milliarden Goldmark verringert habe. 

2) Vgl. Vierteljahrshefte z. Stat. d. Deutſchen Reiches 1919 II. Er⸗ 
gänzungsheft: Wehrbeitragsſtatiſtik, S. 9 ff. 
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der Maſchinen und der Verbrauch der Warenvorräte und die Minderung 
der Sparvermögen berückſichtigt, wenn wir die letzte in Goldvaluta 
über Deutſchland ſich erſtreckende Steuerveranlagung von 1913 zu⸗ 
grundelegen. Es wäre ein ſträflicher Optimismus, wollte man heute 
das deutſche Nationalvermögen etwa nach den Ziffern von 1913 noch 
auf etwa 144893 Millionen Goldmark ſchätzen. 

Der Zahlungsplan für die in dem Londoner Ultimatum vor⸗ 
geſehene Rieſenſumme wird, wie folgt, formuliert: Als Erſatz der in 
§ 12 c, Anlage II, Teil VIII des Verſailler Vertrages vorgeſehenen und 
zum Teil übergebenen Schuldverſchreibungen werden dem Wiedergut⸗ 
machungsausſchuß von Deutſchland übergeben: f 

a) für 12 Milliarden Goldmark Schuldverſchreibungen der Serie 
A, ab 1. Mai 1921 laufend, worauf jährlich 6%, davon 5% für 
halbjährlich zahlbare Zinſen und der Reſt für Tilgung, zu entrichten 
find; 

b) für 38 Milliarden Schuldverſchreibungen der Serie B, ab 
1. November 1921 laufend, worauf jährlich ebenfalls 6%, davon 50% 
für halbjährlich zahlbare Zinſen, der Reſt für Tilgung, zu entrichten 
ſind; 
c) für 82 Milliarden Schuldverſchreibungen der Serie C, ab 1. No⸗ 
vember 1921, worauf ebenfalls in der bereits geſchilderten Art jährlich 
6% Geſamtzahlung vorgeſehen iſt, während einſtweilen dieſe Schuld⸗ 
verſchreibungen noch ohne Zinsſcheine bleiben und weitere Richtig⸗ 
ſtellung des Geſamtbetrages noch vorbehalten wird. 

Insgeſamt würde ſich hieraus eine Annuitätenlaſt von jährlich 
anfangs 7,92 Milliarden Goldmark, für Serie A und B allein von 
3 Milliarden Goldmark ergeben, die ſich mit der Tilgung der Schuld⸗ 
ſcheine durch Ausloſung zum Nennwerte mindern würde ). 


1) In der engliſchen Broſchüre Reparation Commission I, London 
1922, S. 27, iſt ausgerechnet, daß Deutſchland, nach Gutſchrift der auf 
Kapitalkonto gutzuſchreibenden 2504 Millionen Goldmark Wert des Staats⸗ 
eigentums in abgetretenen Gebieten und der eingelieferten 132 Milliarden 
Bonds A—C, vorläufig noch immer 1496 Millionen Goldmark auf die 
einſchließlich der belgiſchen Verpflichtungen an die Alliierten 136 Millti⸗ 
arden betragende Geſamtſchuld nicht abgedeckt habe, jedoch wird vor⸗ 
behalten, daß für das Staatseigentum, welches in Oberſchleſien, Memel 
und ſonſt noch abgetreten und Deutſchland gutzuſchreiben ſei, entſprechend 
Bonds vernichtet oder bei nichtaus reichender Deckung zur definitiven 
Rechnung nachgefordert würden. 
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Angeſichts der Beſonderheiten der Serie O iſt jedoch eine andere 
Art der Annuitätenleiſtung vorgeſehen. 

Deutſchland ſoll bis zum Rückkauf der Schuldverſchreibungen aus 
dem Amortiſationsfond zahlen: 

1. feſt jährlich 2 Milliarden Gold; 

2. außerdem jährlich eine veränderliche Annuität, entweder 25 % 
vom Wert der Ausfuhr oder wahlweiſe „einen entſprechenden Betrag, 
ſo wie es in Übereinſtimmung mit einem anderen von Deutſchland 
vorgeſchlagenen oder von der Kommiſſion angenommenen Inder feſt⸗ 
geſetzt werden ſollte“. (Nach Art. VII, Abſ. V des Zahlungsplanes 
ſoll der Gegenwert der Abgabe von 25 % von der deutſchen Regierung 
den Exporteuren bezahlt werden. In dieſer veränderlichen Annuität 
iſt eine Verallgemeinerung der von England 1921 in der German 
Reparation Recovery Act gejchaffenen Einrichtung gegeben.); 

3. eine weitere Summe entſprechend 1% des Wertes der Aus⸗ 
fuhr oder wahlweiſe eine entſprechend einem genehmigten Index be⸗ 
meſſene Summe. 

Die Zahlungen zu 1. erfolgen jeweils ſpäteſtens am 15. Januar, 
15. April, 15. Juli, 15. Oktober, die Zahlungen zu 2. und 3. ſpäteſtens 
am 15. Februar, 15. Mai, 15. Auguſt, 15. November, die erſte Zahlung 
dieſer Art am 15. November 1921 auf Grund der Ausfuhr vom 1. Mai 
bis 31. Juli 1921. 

Nach Artikel V des Zahlungsplanes zahlt zunächſt Deutſchland 
innerhalb 25 Tagen nach Bekanntgabe des Ultimatums 1000 Millionen 
Goldmark in Gold oder indoſſierten dreimonatlichen Schatzwechſeln. 
Dieſe erſte Milliarde wird gleich den zwei erſten Vierteljahrsraten 
geſetzt und als deren Abſtattung betrachtet. 

Ein Garantiekommitee aus den alliierten Mächten, welches an die 
Stelle des bisherigen Berliner Ausſchuſſes der Wiedergutmachungs⸗ 
kommiſſion tritt, wird mit weitgehenden Vollmachten eingeſetzt. 

Als Fonds für die Leiſtungen Deutſchlands haften: 


Es iſt nicht geſagt, in wieviel Jahren die Annuitäten nach dem 
Zahlungsplan die Tilgung der Schuld bewirken. An ſich wäre bei feſten 
Annuitäten mit 5 % Zins und 1% Tilgung ein Kapital in etwas weniger 
als 37 Jahren getilgt, bei Halbjahrszahlungen ſchon in 36 Jahren. Ein 
Kapital von 136 Milliarden würde alſo eine jährliche Zahlung von 8160 
Millionen, die Bonds A und B mit zuſammen 50 Milliarden würden 
allein ſchon eine Jahreszahlung von 3 Milliarden erfordern, und zwar 
bei halbjährlicher Entrichtung ungefähr für 36 Jahre. 
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1. die Erträgniſſe aller deutſchen See⸗ und Landzölle und ins⸗ 
beſondere aller Einfuhr⸗ und Ausfuhrabgaben; 


2. die Erträgniſſe einer Abgabe von 25% auf den Wert N 4 
deutſchen Ausfuhr, mit Ausnahme der bereits von der engliſchen ab⸗ 


gabe oder dieſer nachgeahmten Abgaben erfaßten Ausfuhr; 


3. eventuell weitere ergänzende oder an Stelle der Abgaben zu 


1 und 2 tretende Steuern. 


Deutſchland hat dieſem Ultimatum ſich W be Keynes, der | 


in jeinem Werk „Reviſion des Friedensvertrages“, S. 41, es für richtig 


erklärt, daß das Ultimatum von Deutſchland bedingungslos akzeptiert 


wurde, „trotzdem es noch Forderungen enthielt, die unmöglich erfüllt 


werden konnten“, hat vorausgeſagt, und zwar überraſchend genau hin⸗ g 


ſichtlich des Zeitpunktes (S. 77), daß zu irgendeiner Zeit, zwiſchen 
Februar und Auguſt 1922, „Deutſchland der eee Nicht⸗ 
erfüllung verfallen“ würde. 

Der deutſche Reichskanzler Dr. Wirth vertrat das Si alles 
daran zu ſetzen, um die Nichterfüllung zu vermeiden. Mit welchen 
Schwierigkeiten man zu kämpfen hatte, mag folgendes Beiſpiel ver⸗ 
anſchaulichen 1): Für Leiſtung der im Ultimatum geforderten erſten 
Milliarde Gold vom Mai bis Auguſt 1921 mußten eine Anzahl von 
Hilfsmitteln ergriffen werden, die faſt ſämtlich als verzweifelte letzte 
Auswege zu bezeichnen ſind. Es lieferte: 

1a. Deviſenankauf am Marktkt . . 421,18 Millionen Goldmark 


1b. Deviſenüberweiſung durch die Reichsbank . . 147 x 
Das würde aufgebracht haben insgeſamt .. 568,18 x Bee! 
Infolge von Kursverluſten betrug die Summe Es 

r HN 541 # aA 

Hierzu 2. durch Silberlombardierung von der 

Nei bank beſchoaſſft 58 a 5 
3. Durch Goldankauf der Reichsbank im Inland 15 A 9 
4. überweiſung eines Regierungsguthabens bei der 

Banne d tales RL 32 R 5 

5. Deviſenleihe bei inländiſchen Banken 16 ei 4 

6. Amſterdamer Kredite. 270 5 Re 

7. Lieferung von effektivem Golde 68 5 5 


Summe 1000 Millionen Goldmark 


Ermöglicht wurde die Leiſtung, indem es gelang, die Bezahlung der 
Lebensmitteleinfuhr hinauszuſchieben, und dank dem Umſtande, daß 


1) Vgl. Deutſches Weißbuch, Reichstagsdruckſache Beer. Nr. 4140, 
S. 180 ff. 
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im Ausgleichsverfahren Deutſchlands Saldo ſich im Auguſt 1921 
weniger ungünſtig ſtellte, als angenommen worden war. 

Es begann aber die Verſchärfung der Markentwertung, da nach 
der Zahlung der erſten Milliarde Goldmark eine Erleichterung des 
Deviſenmarktes ausbleiben mußte; denn es waren kurzfriſtige aus⸗ 
ländiſche, für die Reparationszahlungen aufgenommene Kredite und 
die Getreidekredite abzudecken. Der Dollarkurs in Berlin, der im 
Durchſchnitt des Jahres 1920 63,06 Mk. betragen hatte, ſtieg vom 
Juni 1921 ab, um im Septemberdurchſchnitt 1921 104,91, im Durch⸗ 
ſchnitt des November 1921 bereits 262,96 Mk. zu erreichen 1). Heute, 
wo wir Dollarkurſe von vielen Tauſend Mark, ja von über 49 000 ME. 
erlebt haben, erſcheinen uns dieſe Ereigniſſe von 1921 vielleicht nicht 
ſo ernſt, wie ſie als Symptome beginnenden Valutaverfalls genommen 
zu werden verdienen. 

Auch in der Zeit ſeit dem Londoner Ultimatum ſind die beiden 
Probleme auseinanderzuhalten: die Schwierigkeit, im Reichshaushalt 
die Mittel zur Deckung der Ausgaben aufzubringen, und die Schwierig⸗ 
keit, für eingegangene Summen die Umwandlung von Papiermark in 
Goldmark bzw. Golddeviſen zu bewirken. 

Das erſtere iſt die Frage der Herſtellung des Gleichgewichts im 
Reichshaushalt durch folgende Maßnahmen: Hinwirkung auf Be⸗ 
ſeitigung der Betriebsdefizite bei Poſt und Eiſenbahn mittels Tarif⸗ 
erhöhungen und Beamtenreduktion, fortwährende Anſpannung der Be⸗ 
ſteuerung und Streben nach Ausgabeeinſchränkung. Das zweite Pro⸗ 
blem ſtellt ſich zunächſt dar als Ausſchöpfung der im Weltverkehr ent⸗ 
ſtandenen deutſchen Deviſenguthaben für Barleiſtungen und durch Er⸗ 
werb von Sachgütern mit Papiermark für Reparationsleiſtungen. In 
Wahrheit ſind beide Probleme unaufhörlich in Wechſelwirkung. Bei 
ſchlechter Finanzlage nimmt der Reichsfinanzminiſter bisher fort⸗ 
während ſteigende Milliardenbeträge von kurzfriſtigen Schulden bei der 
Reichsbank auf; der Notenumlauf der Reichsbank vermehrt ſich dann 
entſprechend. Die Vermehrung des Notenumlaufes verringert Deutjch- 
lands Kredit in der Welt und iſt von fortwährender Steigerung der 
Deviſenkurſe begleitet. Die Steigerung der Deviſenkurſe bewirkt enorme 
Verteuerung der Wareneinfuhr, nicht nur an Luxusgütern, ſondern 
erſt recht in gewaltigen Summen an Rohſtoffen und Lebensmitteln. 

1) Vgl. Stat. Jahrbuch f. d. Deutſche Reich 1921/22, S. 276, 277 
und Wirtſchaft und Statiſtik 1922, S. 712 (1. Novemberheft 1922). 
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Die Verteuerung der Wareneinfuhr wirkt zurück auf die Verteuerung 


der Lebenshaltung in Deutſchland. Dieſe inländiſche Verteuerung hat 
ſich vor allem ſeit Sommer und Herbſt 1922 ins Phantaſtiſche ge⸗ 
ſteigert. Die Verteuerung zwingt wieder zu höheren Aufwendungen 
in Papiermark für die Reichsverwaltungen und dieſe höheren Auf⸗ 
wendungen zu höheren Eifenbahn- und Poſttarifen; letztere Tarifmaß⸗ 
nahmen ſteigern wieder die Verteuerung. Fortwährende Erhöhungen 
der Beamtengehälter und der Löhne der Staatsarbeiter ſind unver⸗ 
meidbar und untergraben das Gleichgewicht im Haushalt des Reiches. 

Wenn wir, um eine Milliarde Goldmark anzuſchaffen, das 
Hundertfache und ſpäter ſogar mehr als das Neunzehnhundertfache, 
ja Mehrtauſendfache in Papiermark aufwenden mußten, ſo iſt keine 


Ordnung in den Finanzen möglich. Es gelang bisher nicht, unſere Aus⸗ | 


fuhr dauernd über den Betrag der Einfuhr zu ſteigern; es gelingt 
vollends nicht, eine Ausfuhr zu entwickeln, die uns über die Schulden 
für die Einfuhr und ſonſtige Paſſivpoſten der Zahlungsbilanz hinaus 
jährlich 3 Milliarden Goldmark liefern würde, was für die aufe 
Reparationen unumgängliche Vorausſetzung wäre. 

Nach einer Aufſtellung der Reichsregierung !) ſind ſeit dem Lon⸗ 
doner Ultimatum, genau ſeit 1. Mai 1921 bis März 1922, insgeſamt 
1899 888 487,72 Goldmark geleiſtet worden, freilich ohne daß in der 
deutſchen Veröffentlichung erſichtlich gemacht worden war, ob der 
Wiedergutmachungsausſchuß unſere Bewertung der Sachleiſtungen voll 
gelten läßt, was bisher nie erreicht wurde. 

Unter den 1899 888 487,72 Goldmark find: 


a) Barzahlungen bis einſchließlich 18. März 1922 . . . 1294888 487,72 

b) Leiſtungen gemäß der German Reparation Recovery Act 8 
an England einſchließlich der vorliegenden noch einzulöſenden . 
Gutſcheine bis 15. März 19222: 8 55 000 000 

c) Sachleiſtungen nach Schätzung Deutſchlands bis einſchließlich 
Fr Er a EEE en 550 000000 


insgeſamt Goldmark: 1899888 487,72 


Bis 31. Juli 1922 betrugen nach deutſcher Schätzung die vom 
1. Mai 1921 ab bewirkten deutſchen Leiſtungen, gemäß der Veröffent⸗ 
lichung des deutſchen Staatsſekretärs Dr. Schröder in der Beilage 
zum „Manchester Guardian Commercial“: „Reconstruction in 
Europe“, sect. 8: 


) Vgl. Weißbuch, Reichstagsdruckſache 1921/22, Nr. 4140, S. 184. 
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et, 5 Wert in Gold⸗ 
I. Barzahlungen: mark a 

f een an. : 1446 000 000 
2. Engliſche Sanktionsabgabe (Recovery Act) bis Ende Februar 1922 52000000 
3. . c ĩͤ v a 950000 


Summe I: 1498950000 
II. Sachleiſtungen: 


4. Eiſenbahnfahrzeugpark in den Abtretungsgebieten (neue Lieferungen) 
TTT 500 000 000 
/ ⸗⸗ A a ⁰ O 1500 000 
r ET a Br DI 32000 000 
7. Tiere (etwa 52000 Pferde, 36000 Rinder, 70000 Schafe, 
e nee 86 500. 000 


8. Kohlen, Koks und Nebenprodukte (über 21 Millionen Tonnen) 409 000 000 
9. Farbſtoffe und chemiſch-pharmazeutiſche Erzeugniſſe (über 

CCTV 23000000 
10. Wiederaufbaulieferungen (Friedensvertrag Teil VIII Anl. II 8 19, 

Anl. IV S 2a, 2b), Waffenſtillſtandslieferungen (Maſchinen, 

Geräte, Poena) und Verpflichtungen aus Friedensvertrag 


Artikel 247 (Löwener Univerſität und Kunſtgemälde ) 100 000 000 
11. Engliſche Sanktionsabgabe (Recovery Act), ab 1. März 1922 bei 


den Sachleiſtungen zu verbuchen 42 000 000 

a Summe II: 1194000000 

Dazu Summe I: 1498 950000 

x Mithin insgeſamt: 2692950000 

1 Außerdem wird von Staatsſekretär Dr. Schröder mitgeteilt, daß 

in der Zeit vom 15. Oktober bis Ende Dezember 1921 3375 Millionen 

Papiermark als Gegenwert von 25 9% der deutſchen Ausfuhr dieſes Zeit⸗ 

raumes zur Sicherſtellung der am 15. Januar 1922 fälligen Repara⸗ 

tionsrate an das Garantiekomitee auf Grund beſonderer Vereinbarung 
gezahlt worden find. 

Wieviel von den deutſcherſeits berechneten Leiſtungen bis Ende 
Juli 1922 von der Reparationskommiſſion anerkannt worden iſt, er⸗ 
gibt ſich aus der engliſchen Broſchüre (1922, I) der Reparations⸗ 
kommiſſion (S. 15) und iſt wiedergegeben von Pierre Guébhard in der 
„Revue économique internationale“ vom 25. November 1922, S. 413. 
Danach ſind bis 30. April 1922 folgende Leiſtungen, die Deutſchland 
ſeit 1. Mai 1921 aufbrachte, von der Reparationskommiſſion in Gold— 
mark gutgeſchrieben worden: 


22. ͤ ͤ re 


A. Barzahlungen: 


. a) Art. V des Zahlungsplannn 1000 000000 

. b) Veränderliche Annuität, Zahlung vom 

5 IH eee e, 13 014 991,51 
e) Barzahlungen Januar — April 1922. . 300645 504,59 


Summe A Barzahlungen: 1313 660 496,10 1313 660 496,10 


5 x 


= 68 W. Lotz. 


übertrag: Summe A Barzahlungen: 1313 660 496,10 1313 660 496,10 
B. Sachlieferungen: 


F > 12 000% 2 Boe jahe 72263 441,56 
2. Verſchiedene Lieferungen §S 2 Anl. II. 44193 285,01 
3. Schiffe (Seehandels flotteꝛ.. 43 889 767,06 
4. Binnenſchiffahrtsflottee 21071825 
e EEE EEE UNE 51592015,78 7 
6. Verſchiedene Lieferungen (Wiederaufbau⸗ 4 
Miiberialien uw) 8 21101 715,84 
blen und dn 275 898 643,36 3 
8. Steinkohlennebenpro dukte 11690 454,19 = 
e ei seele ie, re 10 006 781,65 
10. Pharmazeutiſche Produkt 8451 211,88 
11. Löwener Bibliothek 816 276,01 
Summe B Sachlieferungen: 560475 417,34 560 475 417,34 
C. Waffenſtillſtands⸗Sachlieferunngen. 3678 815,81 
Summe A—C: 1877814 729,25 
Proviſoriſche Rechnung für die Periode bis 
Kohlenvorſchüſſe 
11 el Ne aalen En 
koſten 1 5 April 30. April 1921 | 
Kredit Debet Debet Kredit 
Cuglann xn? 995 330 297 246 698 084 
SECOND tet 1281 518 982 696 298 822 
A EHER 39 104 83 978 44874 — 
aba ee NT — 8 965 8 965 — 
C 208 169 556 674 348 505 — 
Griechenland — 5318 5318 
CCC — 14 705 14 705 — 
Nümainen = 4 536 4 536 — 
Znanilalsien. = ...2..,,% u 87 32 >». | 
Zicheigoflowatei ... . . . — 6 848 6 848 — 1 
unverteilt!) und in suspenso — 90⁵ — | = 5 


Summa] 2524 121 | 1961953 [433 833 996 906 


1 Nichtverteilte und in der Schwebe gelaſſene Poſten, die bis 30. April 
1922 den alliierten Mächten noch nicht zur Laſt geſchrieben ſind: 


Waffenſtillſtandslieferunge nn. 59,0 Millionen Goldmark 
rr A „ 49,0 A . 
Erwerb durch Freiſtaat Danzig 305,5 5 5 


Saar: Proviſoriſche Differenz zwiſchen Gutſchrift für 
Deutſchland und Laſtſchrift für Frankreich. .. 100,0 4 9 
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Dieſe Summe bis Ende April 1922 bleibt ſomit um 22 Milli⸗ 
onen Goldmark hinter der zuerſt mitgeteilten deutſchen Regierungs- 
ſchätzung zurück. Dabei iſt zu beachten, daß die Reparationskommiſſion 
das Rechnungsjahr vom 1. Mai bis 30. April zugrundelegt, ferner, 
daß die deutſche Regierungsaufſtellung die Zeit vom 16. bzw. 19. März 
bis 30. April 1922 nicht mit einbezog, welche von der Reparations⸗ 
kommiſſion mitberückſichtigt wurde. 

Nachdem wir die großen Abweichungen zwiſchen beiden Be— 
rechnungen zu ungunſten Deutſchlands feſtgeſtellt haben, gilt es zu 
unterſuchen, wie ſich auf die einzelnen Gläubigerländer die deutſchen 
Leiſtungen en Die engliſche Broſchüre der Reparations⸗ 
kommiſſion (I, S. 23, 24) gibt folgende Ziffern: 


30. April 1921 in Tauſenden von Goldmark. 


4 * 5 | 6 | 7 
ee Saldi 30. April 1922| Abtretungen von Staatseigen⸗ BI für die 
ahlungen vor Belaſtung mit | tum in abgetretenen Gebieten Periode bis 
3 IE Staatzeigentumufw. | definitiv oder proviforiſch 30. April 1921 
Debet Debet | Kredit Debet Debet | Kredit 
637 599 60 485 Shameen⸗Konzeſſion 538 — | 59947 
149 307 ı 158515 |Shanahai. . . - - 2 042 — 156 473 
— 44 844 4 8% EB 
— 8 965 — Kiautſchau 5 59 000 67 965 — 
— 1348505 | —  |[Eupen-Malmedy . . 635 349 140 — 
— 5318 — 5318 — 
— Bin. Staatseigentum und g 
Staatsſchuld . . 1 730 582 1745 287 —d 
— 4 536 — 4536 — 
— 82 — 82 — 
— 6848 — Staatseigentum und | 
Staatsſchuldd . 6 031 12 879 | 
777906 | 433833 219 000 | 1798 828 | 2 230 081 | 216 420 
Schiffe: Differenz zwiſchen Gutſchrift für Deutſchland 
it an Mächten. e 390,7 Millionen Goldmark 


e 0,4 5 2 
904,6 Millionen Goldmark 


Die Angaben: 904,6 Millionen unverteilte Leiſtungen und 905 000 Gold— 
mark in dem Reparationsbericht ſind miteinander nicht zu vereinen. 
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Zieht man dieſe beiden Berechnungen nach der von Gusbhard 
in der Revue économique internationale 1922, S. 412, angewendeten 
Methode, jedoch unter Berichtigung der dort enthaltenen ſtörenden 


Druckfehler 1), für die geſamte Zeit vom 11. November 1918 bis 


30. April 1922 zuſammen, ſo ergibt ſich folgendes Bild: 


Proviſoriſche Geſamtrechnung über Empfänge der alliierten Regierungen 
aus deutſchen Neparationsleiſtungen vom 11. November 1918 bis 30. April 
1922 nach Aufſtellung der Neparationskommiſſion in Tauſenden von 


5 Goldmark. 
re 2 Fern | E SER 
— * ei — ze 85 8 
Vorſchüſſeſ & | 3 Sa 
2 2 2 5 — — > „ 
de , e e eee 
ſatzungs⸗ = 8 2 2 = E 8 30. April 1922 
koſten =) 5 8 2 
Kredit [Kredit] Debet Debet Debet Kredit 
Vereinigte Staaten 561604 — 5 — 3810 
England. 10061171 3868 } 1050863 538 44416 — 
Frankreich 1445 678 2147 1342 930] 302042] 197147 — 
o 391044. — 157 228 — 118124 — 
eee — — 1° 8977 539000 67977 — 
8 2438081 — [ 1291 370 635 1048 197 — 
Griechenland. — — 6846 — 6846 — 
o — — 14705 1730582] 1 745 287 — 
Rumänien — — 10 144 — 10142 177 
Jugoſlavien — — 51649 — 51649 — 
Tſchechoflovatei. = — 13257 60311 192888 — 
Uun verteilt. — — 943 — — — 
12790867 30153948912 2098 828] 3309075 56160 


Rätſelhaft bleibt, wieſo in der Berechnung der Geſamtverwendung 
durch die Reparationskommiſſion die unverteilte Summe mit 943 000 
Goldmark erſcheinen kann, während in den Erläuterungen der Repara⸗ 
tionskommiſſion 943 Millionen nachgewieſen ſind. Im übrigen iſt zu 
erſehen, daß die bis 30. April 1922 nach Berechnung der Reparationg- 
kommiſſion von Deutſchland insgeſamt geleiſteten 


) In der Revue économique internationale 1922, S. 412, hat Gueb- 
hard aus den Berechnungen der Reparationskommiſſion die Vereinigten 
Staaten und Rumänien weggelaſſen, ferner die Leiſtungen an Jugoſlawien 
mit 51699000 ſtatt mit 51649000 Goldmark angegeben, ſo daß ſeine Tabelle 
nicht ganz mit der meinigen ſtimmt. 


72 N W. Loß. 


Barzahlungen und Sachleiſtungen . . . . 3948912000 Goldmart 
die Abtretungen von unbeweglichem Beſitz . . 2098 828 000 2 
die Geſamtleiſtung mit 7 6047740000 Goldmark 


angerechnet war. Bleibt für 
Forderung der Vereinigten Staaten von Amerika 56 160000 
zu leiſten. 
Geſamtſumme: 6 103 900 000 Goldmark 


Den alliierten Mächten wurden danach verteilt: 
a) zur Deckung der Beſatzungskoſten und der Kohlen⸗ 


Worſchüſſee . eneer Sen Biker 2 790 867 000 Goldmark 
b) auf verſchiedene kleine Poſten (Wechſelkursverrechnung) 3 015 000 5 
S ee LT 3 309 075 000 5 
d) Rücklage noch unvexteilt:. ! . . u Als ro 943 000 


Summe wie oben 6 103 900 000 Goldmark. 


Im übrigen iſt zu erſehen, daß die alliierten Mächte Gelegenheit 
gehabt hätten, recht bedeutende Werte für den Wiederaufbau zu er⸗ 
langen, wenn nicht die Beſatzungskoſten ſo ungeheuere Koſten ver⸗ 
ſchlungen hätten. Vor allem Frankreich hat durch Aufrechterhaltung 
einer rieſigen Beſatzung in Deutſchland ſelbſt bewirkt, daß ihm von 
deutſchen Leiſtungen von 1342930 000 Goldmark, zu denen noch 
302 042 000 Goldmark Wert abgetretenen Staatseigentums B 
nur 197 147 000 zur ſonſtigen Verfügung blieben. 

Um die Laſt der deutſchen Leiſtungen voll zu würdigen, muß noch 
berückſichtigt werden, daß in der Zeit nach dem Waffenſtillſtand, bis 
zum 31. Juli 1922, im Zuſammenhang mit dem Friedensvertrag, noch 
weitere große Ausgaben, die aber nicht für Reparationskonto gut⸗ 
geſchrieben werden, dem Deutſchen Reich zur Laſt fielen. Sie machten, 
nach der vorher angeführten Berechnung des deutſchen Staatsſekretärs 
Dr. Schröder, in Papiermark folgende Summen aus: 


1. Zahlungen aus dem Ausgleichs verfahren.. 22 411 000 000 Mk. 
2. Beſatzungskoſten (deutſche Ausgaben). z. 14 000 000 000 „ 
3. Ausgaben für alliierte Kommiſſionns 2 900 000 000 „ 
4. Leiſtungen aus dem Vertrage von Verſailles außerhalb 


der Reparationen (Reſtitutionen und Subſtitutionen von 

Vieh, Maſchinen und anderem Material, Auslieferung und 

Unbrauchbarmachung von Kriegsgerät̃ʒ ) 6 340 000 000 „ 
Innere Ausgaben für Ausführung des Friedensvertrages 

(Durchführung der Entſchädigung der Ausland- und 

Kolonialdeutſchen und der Verdrängten, Fürſorge für die 

deutſchen Flüchtlinge aus den abgetretenen Gebieten uſw.) 7 256 000 000 „ 


Summe 1.—5. Papiermark 52 907 000 000 Mk. 
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Hinzu treten noch die oben erwähnten, zur Reparation ge— 

hörenden Sicherheitsleiſtungen an das Garantiekomitee 

(Gegenwert von 25% des Wertes der deutſchen Ausfuhr 
vom 15. Oktober bis 31. Dezember 19217777 » - 3 375 000 000 ME. 
Von all den Laſten, die auf Deutſchland ruhen, wird nichts ge— 
wonnen für den offiziell als dringendes Bedürfnis anerkannten Zweck, 
die Schäden in Frankreich zu reparieren, jo lange die Koſten der Be— 
ſatzungsarmeen und die belgiſche Priorität von 2 Milliarden Goldmark 
noch nicht völlig gedeckt ſind. Die Beſatzungskoſten aber verſchlingen 
— trotz aller nicht zu leugnenden Bemühungen auch alliierter Kreiſe, 
ebenfalls auf ihre Verminderung hinzuwirken — Summen, die gerade— 
zu beſchämend ſind, wenn man erwartet, daß es das nächſte Ziel wäre, 
Deutſchlands Leiſtungen für den Wiederaufbau zerſtörter Gebiete nutz— 
bar zu machen. Nach der dem Reichstag als Druckſache 4339 von 
1920/22 vorgelegten zweiten Denkſchrift vom 1. Mai 1922 über die 
Koſten der Rheinlandbeſetzung wurden — ohne die Ausgaben, welche ſeit 
der Beſetzung anläßlich der ſogenannten Sanktionen entſtanden ſind — 
alſo für das altbeſetzte Gebiet für die Zeit vom Waffenſtillſtand bis 
Ende März 1922 die Beſatzungskoſten auf nicht weniger als 
5536 953 542 Goldmark angegeben 1); die dem Reich außerdem für 
Leiſtungen und Lieferungen an die Beſatzungsarmeen erwachſenden 


Koſten wurden damals auf 14 Milliarden Papiermark geſchätzt. Es 


ſind alſo allein in Goldmark um anderthalb Milliarden Goldmark 
mehr, als die geſamte franzöſiſche Kriegsentſchädigung nach 1871 be— 
trug, und außerdem 14 Milliarden Papiermark nur für dieſen durchaus 
unproduktiven Zweck zu zahlen geweſen. Allein für Einrichtung von 
Bordellen ſind auf Anfordern der Franzoſen bis Ende Oktober 1921 
nicht weniger als 801 942,85 Mk. aufzuwenden geweſen. 

Verfolgen wir jetzt kurz den äußeren Hergang der Ereigniſſe, jeit- 
dem Deutſchland das Londoner Ultimatum angenommen hat, ſo iſt 
gerechterweiſe anzuerkennen, daß bei Verhandlungen im November 1921 


1) Wie oben angeführt, berechnet Guébhard die Koſten der Alliierten 
für Beſatzung vom 11. November 1918 bis 30. April 1922 nur auf 
3409269000 Goldmark. (Vgl. die Aufklärungen in der engliſchen Broſchüre 
der Reparationskommiſſion I, S. 4 und 6.) Nach der deutſchen Denkſchrift 
betrug der Aufwand gemäß Angabe der Beſatzungsmächte bis Ende März 
1921: 3936954542 Goldmark; für 1. April 1921 bis 30. März 1922 ſchätzt 
die deutſche Regierung nach der Beſatzungsſtärke und den Anſprüchen die 
Ausgabe auf weitere 1600 000 000 Goldmark. 
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und ſeitdem !) die Reparationskommiſſion auf die Grundurſache der 

deutſchen Markentwertung wiederholt energiſch hingewieſen hat, auf 
die Praxis, durch Begebung kurzfriſtiger Schuldſcheine an die Reichs⸗ 
bank Geld zu beſchaffen und dadurch die Inflation zu ſteigern. Nur 
iſt das uns empfohlene Abhilfemittel, durch energiſche Mittel den 


Reichshaushalt ins Gleichgewicht zu bringen, nicht ausreichend. Un⸗ 


umgängliche Vorausſetzung der Geſundung des Reichshaushaltes wie 
auch der Deviſenkurſe wäre eine auswärtige Anleihe in der Höhe der 
ſchwebenden Schuld, ſowohl der bei der Reichsbank wie bei Banken und 
Privatkapitaliſten untergebrachten, geweſen, wenn eine ſolche An⸗ 
leihe mit der Verpflichtung, hieraus die ſchwebende Schuld abzuzahlen, 
gewährt würde. Man wandte ſich tatſächlich an die Finanzwelt Eng⸗ 
lands wegen einer Anleihe, jedoch anſcheinend nur, um zwei Zahlungen, 
die nach dem Londoner Ultimatum im Januar und Februar 1922 
fällig geweſen wären, zu decken, nicht aber wegen einer großen Kon⸗ 
ſolidierungsanleihe. Die deutſche Anfrage in England wurde ab- 
gewieſen, und zwar mit Hinweis auf die deutſchen Zahlungsverpflich⸗ 
tungen aus dem Friedensvertrag 2). Am 14. Dezember 1921 mußte die 
deutſche Regierung erklären, daß ſie vorausſichtlich die zum 15. Januar 
und 15. Februar 1922 fälligen Zahlungen nicht aufbringen könne und 
um einen Aufſchub nachſuche. Im Januar 1922 trat in Cannes der 
Oberſte Rat zuſammen. Vor ihm gab Rathenau in einer wirkungsvollen 
Rede am 12. Januar 1922 ein anſchauliches Bild von Deutſchlands 
verzweifelter Lage ?). 

Die Entente habe für möglich erachtet, daß 1922 Deutſchland 
500 bis 720 Millionen Goldmark in bar, 1450 Millionen Goldmark in 
Sachleiſtungen liefere. Es ſei zu erwägen, daß die deutſche Zahlungs⸗ 
bilanz mit einem Einfuhrbedarf von 2,5 Milliarden Goldmark für 
Lebensmittel und 2,5 Milliarden für Rohſtoffe vorweg belaſtet jei. 
Früher, vor dem Kriege, habe Deutſchland aus Inveſtitionen im Aus⸗ 
land uſw. jährlich 1,5 Milliarden Goldmark bezogen; jetzt habe es 
0,75 Milliarden Goldmark für ſeinen Schuldendienſt ans Ausland zu 
entrichten. Das Paſſivum der Zahlungsbilanz betrage 5,75 Milliarden 

) Vgl. Weißbuch, Reichstagsdruckſache 1921/22, Nr. 4140, S. 29. 

2) Vgl. Weißbuch 1921/22, Druckſ. 4140, S. 30, Ebenda die Note des 
Reichskanzlers vom 14. Dezember 1921 an die Reparationskommiſſion 
wegen Zahlungsaufſchubs. 

2) Vgl. Reichstagsdruckſache 1921/22, Nr. 4140, S. 39 ff. 
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Goldmark, denen eine Ausfuhr im Werte von 3,5 bis 4 Milliarden 
Goldmark gegenüberſtehe. Das Defizit ſei zu decken: 1. durch Verkauf 
der Subſtanz des Landes, was in ſtarkem Maße erfolge, 2. eventuell 
durch große auswärtige Anleihen, die bisher nicht erreicht ſeien, 3. durch 
Verkauf von Papiermark ans Ausland. Letztere Praxis habe die inter⸗ 
nationale Spekulation in Reichsmark begünſtigt; nunmehr ſtehe man 
vor einem Streik der auswärtigen Papiermarkkäufer. Der Dollarkurs 
ſei von 55 bis auf zeitweiſe 300 geſtiegen, als Deutſchland in kurzer 
Zeit Mitte 1921 die erſte Goldmilliarde beſchaffen mußte. Das deutſche 
Budget werde dadurch in Gefahr gebracht. Eine Einſchränkung des 


deutſchen Verbrauches ſei ein unmögliches Auskunftsmittel. Einer 


Hebung der deutſchen Ausfuhr ſtelle ſich die Gegenwehr anderer Völker 
gegen Einfuhr deutſcher Produkte in den Weg. 

Rathenau ſchätzte, daß bei 21 Millionen arbeitsfähiger Bevöl⸗ 
kerung in Deutſchland und 2400 Arbeitsſtunden im Jahre 50 Milli⸗ 
arden Arbeitsſtunden in Deutſchland geleiſtet würden. Er berechnete, 
daß hiervon insgeſamt 9 bis 9,28 Milliarden Arbeitsſtunden auf 
folgende Aufwendungen entfielen: an die Stelle von Einnahmen aus 
Inveſtitionen im Ausland ſeien Verpflichtungen ans Ausland getreten, 
und die deutſche Warenausfuhr habe ſich von 10 auf 3,5 Milliarden 
Goldmark verringert (3,75 Milliarden Arbeitsſtunden); das deutſche 
Gebiet und die Bevölkerung habe ſich um mehr als 10 % vermindert, 
und damit ſeien die verfügbaren Erſparniſſe zurückgegangen (1 Milli⸗ 
arde Arbeitsſtunden): durch Gebietsverluſte fehle ein Teil der Roh⸗ 
ſtoffe, und hiefür müſſe durch Einfuhr geſorgt werden (0,83 Milliarden 
Arbeitsſtunden):; die landwirtſchaftliche Flächengeſtaltung ſei un⸗ 
günſtiger geworden, und der Düngemittelbezug habe ſich verſchlechtert 
(1,82 Milliarden Arbeitsſtunden): endlich ſeien die Einbuße an Ein⸗ 
nahmen vom Ausland aus Schiffahrt, internationalem Handel und 
Auslandsbankverkehr wettzumachen (1,66 Milliarden Arbeitsſtunden). 

Von 50 Milliarden Arbeitsſtunden ſeien mehr als 9 Milliarden 
Arbeitsſtunden, mehr als ein Fünftel der Geſamtzeit, für Arbeit auf- 
zuwenden, die vor dem Kriege nicht von Deutſchland zu leiſten war. 
Eine „unſichtbare Arbeitsloſigkeit“ beſtehe darin, daß etwa 
4 Millionen Deutſche arbeiten müſſen, ohne daß dadurch Deutſchland 
irgendwie reicher wird. Zu den 500 bis 720 Millionen Goldmark und 
weiteren 1450 Millionen Goldmark, die man von Deutſchland für 
Reparationen jährlich haben wolle, träten noch hinzu: Goldlaſten in 
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bar aus dem Ausgleichsverfahren von 360 bis 400 Millionen Gold⸗ 
mark und der Aufwand für einzuführende Rohſtoffe (ohne Kohle) von 
250 Millionen Goldmark, der unumgänglich ſei, damit überhaupt 
Deutſchland Sachleiſtungen liefern könne. N 

Der Wiedergutmachungsausſchuß 1) hat, laut Mitteilung vom 
13. Januar 1922, eine ganz kurze Atempauſe Deutſchland zugeſtanden. 
Statt der am 15. Januar und am 15. Februar 1922 fälligen Zahlungen 
zahlt „während der vorläufigen Verzugsfriſt“ die deutſche Regierung 
alle zehn Tage, vom 18. Januar 1922 ab, je 31 Millionen Goldmark 
in zugelaſſenen Deviſen. Die deutſche Regierung ſollte binnen 14 Tagen 
einen „angemeſſenen Reform- und Garantieplan betreffs des deutſchen 
Budgets und des deutſchen Papierumlaufs, ſowie ein vollſtändiges 
Programm für Barzahlungen und Sachlieferungen für das Jahr 1922“ 
unterbreiten. Sobald über dieſen Plan von der Reparations⸗ 
kommiſſion oder den alliierten Regierungen entſchieden ſei, gehe die vor⸗ 
läufige Verzugsfriſt zu Ende. Hierauf entwickelte ſich, im Anſchluß 
an die Konferenz von Cannes, ein Schriftwechſel zwiſchen dem deutſchen 
Reichskanzler und dem Wiedergutmachungsausſchuß 2). 

Am 28. Januar 1922 legte der Reichskanzler Dr. Wirth der Re⸗ 
parationskommiſſion ein Reformprogramm für den Reichshaushalt 
und den Notenumlauf, ſowie ein Programm für Reparationsleiſtungen 
im Kalenderjahr 1922 vor. 

Beginnen wir mit dem letzteren. Von alliierter Seite ſeien für 
1922 als deutſche Leiſtungen für Reparationen 720 Millionen Goldmark 
Barzahlungen und bis zu 1450 Millionen Goldmark Sachleiſtungen 
in Cannes in Erwägung gezogen worden. Die deutſche Regierung 
ſehe voraus, daß ſo bedeutende Barleiſtungen nur durch Erhöhung 
der ſchwebenden Schuld zum großen Teil beſchafft werden könnten, 
und regt daher an, nötigenfalls die Sachleiſtungen zu erhöhen. Sie 
hat jedoch in ihrer Note nicht hervorgehoben, wie das Geld hiefür 
zu beſchaffen ſei. Im übrigen ſchlug die deutſche Regierung vor, die 
auf die Fälligkeiten vom 15. Januar 1922 und 15. Februar 1922 be⸗ 
wirkten und noch zu bewirkenden Leiſtungen auf die Reparations⸗ 
leiſtungen für 1922 anzurechnen, ferner die in fremder Währung zu 


) Pgl. Reichstagsdruckſache 1921/22, Nr. 4140, S. 44 ff. 
2) Bal. Aktenſtücke zur Reparationsfrage vom Mai 1921 bis März 
1922. Reichstagsdruckſache 1921/22, Nr. 4140, S. 48 ff. 
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erſtattenden Beſatzungskoſten auf die Geſamtleiſtungen für 1922 an- 
zurechnen, die in Papiermark zu leiſtenden Beiträge zu den Beſatzungs⸗ 
koſten bedeutend zu ermäßigen; endlich ſeien die übrigen in fremder 
Währung zu tilgenden Verpflichtungen aus dem Friedensvertrag, ing- 
beſondere die Laſten aus dem Ausgleichsverfahren, im Wege beſonderer 
Vereinbarungen auf ein erträgliches Maß zurückzuführen. 

Bezüglich der Laſten aus den Sachleiſtungen iſt vom damaligen 
Reichskanzler nur das Bedenken hervorgehoben worden, daß Gold— 
zahlungen für den Bezug ausländiſcher Rohſtoffe gebraucht würden, 
nicht aber ein Plan, wie ohne Vermehrung der diskontierbaren 
ſchwebenden Schuld die inländiſche Bezahlung der Sachleiſtungen von 
der deutſchen Regierung gedacht ſei, entwickelt worden. Im übrigen 
wird mit Recht vom deutſchen Reichskanzler darauf hingewieſen, daß 
eine klare definitive Regelung der deutſchen Reparationsleiſtungen im 
allgemeinen Intereſſe liege, und daß zur Zeit die Kreditwürdigkeit 
Deutſchlands weder vom inländiſchen noch vom ausländiſchen An⸗ 
lagekapital anerkannt werde. Die Folgerung jedoch, daß dringendſtes 
Bedürfnis ſei, einen anderen Weg zur Kreditbeſchaffung als Ber- 
mehrung der diskontierbaren ſchwebenden Schuld zu finden, iſt nicht in 
den Vordergrund geſtellt. 

Was die deutſchen finanziellen und valutariſchen Reformen be⸗ 
trifft, ſo iſt in der Note des Reichskanzlers Dr. Wirth ein Steuer⸗ 
programm, welches inzwiſchen verwirklicht wurde, ſkizziert; es wird 
ferner auf die Tariferhöhungen bei Eiſenbahn und Poſt hingewieſen. 
Auf eine Beſchränkung der Ausgaben habe man hingewirkt: durch 
Verminderung der Beamtenſtellen, durch Abbau der Zuſchüſſe zur 
Lebensmittelverbilligung, organiſatoriſche Reformen bei den Verkehrs— 
anſtalten; endlich ſei geplant, die Erwerbsloſenunterſtützung durch eine 
Arbeitsloſenverſicherung zu erſetzen, deren Koſten überwiegend von 
Arbeitgebern und Arbeitnehmern zu tragen ſeien. Demgemäß werde 
für 1922 im ordentlichen Reichshaushalt ein Überſchuß von 16,5 Mil 
liarden Papiermark zugunſten der Ausgaben für den Friedensvertrag 
und für Reparationen angeſtrebt. 

Selbſtverſtändlich baſierte dieſe, wie jede Budgetſchätzung, auf be— 
ſtimmten Annahmen über die zukünftigen Valutaverhältniſſe. Daß 
letztere brauchbar ſein würden, hing davon ab, welche Entſchlüſſe hin— 
ſichtlich der ſchwebenden Schuld und des Notenumlaufes von der Re— 
gierung verfolgt wurden. Letztere bilden daher das Weſentliche und ſind 
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nunmehr zu betrachten, da hiermit alles ſteht und fällt. Man wird 
allerdings lebhaft dadurch enttäuſcht, daß in dieſem Programm nichts 
als die geplante Zwangsanleihe und die Autonomie der Reichsbank 
erwähnt iſt. Es fehlt jeder Hinweis darauf, daß ohne Konſolidierung 


der mit Inflation verbundenen unverzinslichen ſchwebenden Schuld 


nichts erreichbar ſei, und es fehlt jede ernſte Betonung, daß im Intereſſe 
Deutſchlands und ſeiner Gläubiger eine ſolche Reform unumgänglichſte 
nächſte Pflicht ſei; es fehlt auch jeder Hinweis darauf, daß die Re⸗ 
gierung die warnenden Mahnungen, welche ihr damals zugingen, nicht 
durch eine Zwangsanleihe die Grundlagen für eine geſchicktere Pflege 
des freiwilligen Kredits und für eine Konſolidierungsanleihe zu ge⸗ 
fährden, irgendwie voll würdigte. Die Reparationskommiſſion nahm 


durch die Note vom 21. März 19221) zu dem deutſchen Regierungs⸗ 


programm Stellung. 


Sie ging nicht auf eine Herabſetzung der Forderung von 720 Milli⸗ 


onen Goldmark Barleiſtungen für 1922 ein und hielt daneben die Forde⸗ 
rung von weiteren 1450 Millionen Goldmark Sachleiſtungen für 
1922 feſt. f 

Von den 720 Millionen Goldmark Barleiſtungen ſeien abzuziehen 
281 948 920,49 Goldmark, „welche den von Deutſchland bereits zur Er⸗ 
füllung der von ihm durch die Reparationskommiſſion im Jahre 1922 
geforderten Zahlungen bewirkten Barzahlungen entſprechen“. Die 
Differenz, d. h. 438 051 079,51 Goldmark, ſeien in monatlichen Raten 
vom 15. April bis 15. Dezember 1922 bar zu zahlen, und zwar am 
15. April 1922 mit 18 051 079,51 Goldmark, Mitte Mai bis Mitte DE 
tober 1922 mit monatlich je 50, Mitte November und Dezember 1922 
mit monatlich je 60 Millionen Goldmark. 

Von den 1450 Millionen Goldmark Sachleiſtungen, zu welchen 
von nun ab auch die Erträge der britiſchen Recovery Act und ähn⸗ 
licher Beſtimmungen zu rechnen ſind, ſollen Frankreich 950, die anderen 
Alliierten 500 Millionen Goldmark zu beanſpruchen haben. Im Falle 
der Nichterfüllung oder mangelhafter Erfüllung ?) der Verpflichtungen 


) Vgl. Reichstagsdruckſache 1921/22, Nr. 4140, S. 157 ff. 

2) Wörtlich lautet die Beſtimmung: „Sollte die Reparationskommiſ⸗ 
ſion im Laufe des Jahres 1922 feſtſtellen, daß von Frankreich oder ſeinen 
Staatsangehörigen oder von anderen reparationsberechtigten Mächten oder 
ihren Staatsangehörigen nach Maßgabe des im Vertrage vorgeſehenen oder 
auf Grund eines von der Reparationskommiſſion gebilligten Verfahrens 
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zu dieſen Sachleiſtungen werde für Ende 1922 entſprechende Zuſatz⸗ 
zahlung in bar gefordert werden. 

Auf dieſe Beſtimmung geſtützt, mußte im Januar 1923 die deutſche 
Regierung den Vormarſch der ee Regierung im Ruhrrevier 
als Vertragsbruch anſehen. 

Es wurde von der b anon hervorgehoben, daß die 
720 und 1450 Millionen geforderten Goldmark für 1922, ausſchließ⸗ 
lich der durch Artikel 8 bis 12 des Rheinlandabkommens vom 28. Juni 
1919 zur Laſt gelegten Leiſtungen, zu zahlen ſeien, und es wurde aus⸗ 
drücklich hinzugefügt, daß die Sachleiſtungen, welche von Deutſchland 
zwiſchen dem 1. Mai 1921 und dem 31. Dezember 1922 an eine Macht 
bewirkt werden, welche wegen ihrer Beſatzungsarmee forderungs⸗ 
berechtigt iſt, „in erſter Linie und in einem entſprechenden Verhältnis 
zum Ausgleich der Koſten der Beſatzungsarmeen während desſelben 
Zeitraumes verwandt werden“ ſollten. „Nur ein etwa verbleibender 
Reſtbetrag ſoll gleichzeitig mit den Barzahlungen zum Ausgleich der 
Reparationsannuität nach Feſtſetzung von Artikel 4 des Zahlungs⸗ 
planes vom 5. Mai 1921 gutgeſchrieben werden.“ „Der Unterſchied 
zwiſchen den auf Grund des Zahlungsplanes und wegen der Beſatzungs⸗ 
armeen geſchuldeten und den 1921 und 1922 tatſächlich bezahlten 
. Summen ſoll zuzüglich 5 v. H. jährlicher Zinſen eine Schuld Deutſch⸗ 
lands bleiben, die über die Annuitäten des Zahlungsplanes hinaus von 
ihm abgedeckt werden ſoll, ſobald die Reparationskommiſſion es dazu 
in der Lage erachten wird.“ Bis 31. Mai 1922 behielt ſich die Re⸗ 
parationskommiſſion eine definitive Stellungnahme vor. Beſondere 
Drohungen ſind noch vorgeſehen, falls am 31. Mai 1922 die Kommiſſion 
den Aufſchub für ungültig erklären ſollte oder falls bei Beſtätigung des 
Aufſchubs ſpäter eine „Verfehlung“ Deutſchlands feſtgeſtellt werde. 

Inzwiſchen hatte eine Pariſer Finanzkonferenz der alliierten 
Mächte am 11. März 19221) eine Einſchränkung der Beſatzungskoſten 


und in den Grenzen der oben angegebenen Ziffern angeforderte Sach— 
lleiſtungen infolge Obſtruktion der deutſchen Regierung oder ihrer Orga— 
niſationen oder infolge von Verſtößen gegen das Verfahren des Vertrages 
oder eines von der Reparationskommiſſion gebilligten Verfahrens nicht 
ausgeführt worden ſind, jo werden von Deutſchland am Ende des Jahres 
13922 an Stelle der nicht ausgeführten Sachleiſtungen entſprechende Zu— 
ſatzzahlungen in bar gefordert werden.“ 
1) Val. Reichstagsdruckſache 1921/22, Nr. 4140, S. 190 ff. 
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für die Zukunft, vom 1. Mai 1922 ab, auf jährlich 220 Millionen Gold⸗ 
mark beſchloſſen und angeordnet, daß von den von Deutſchland ge⸗ 
leiſteten Zahlungen 500 Millionen Goldmark an Großbritannien für 
Koften ſeiner Beſatzungsarmee vor dem 1. Mai 1921, 140 Millionen 


Goldmark ebenſo an Frankreich fallen ſollten. Der Überſchuß der 


deutſchen Barzahlungen von 1921 über dieſen Betrag, ſowie die nach 


1921 bewirkten Barzahlungen Deutſchlands werden Belgien auf Konto 


ſeiner Priorität bis zur Tilgung der letzteren zugeſtellt, mit Ausnahme 
von 172 Millionen, die Italien auf Reparationskonto zugeteilt erhält. 
Frankreich werden einſtweilen 300 Millionen Goldmark auf den Wert 


der ihm zugefallenen Saargruben belaſtet, jedoch nicht nach den Grund⸗ a 


ſätzen für Barzahlungen, ſondern für Sachleiſtungen. 

Hinſichtlich der deutſchen Sachlieferungen im Jahre 1922, ſowie 
der Erträgniſſe der britiſchen Recovery Act und eventueller Nach- 
ahmungen derſelben, wurde vereinbart, daß 65% hiervon an Frankreich 
fallen ſollten, während die übrigen 35% auf die anderen alliierten 
Mächte entfallen, und zwar unter Anwendung eines ſehr verwickelten 
Verrechnungsmaßſtabes. Wichtiger iſt, daß die beteiligten Regierungen 
ſich nunmehr verpflichteten, die Wiederausfuhr der empfangenen Sach⸗ 
leiſtungen zu unterſagen, ferner, daß das Wiesbadener Abkommen an⸗ 
erkannt wurde. 

Die Abrede, daß die Wiederausfuhr empfangener Sachleiſtungen 
den alliierten Regierungen verboten wurde, berührt Erſcheinungen, die 
Delaiſi in Sect. 7 der Reconstruction Numbers des Manchester 
Guardian Commercial vom 7. September 1922 in äußerſt lehrreicher 
Weiſe dargeſtellt hat. In Frankreich ringen danach bei Ausführung 
des Verſailler Vertrages miteinander die Intereſſen der Staats⸗ 
finanzen, denen an Einnahmen aus deutſchen Leiſtungen gelegen ſein 


muß, die Intereſſen der Eiſeninduſtrie, welche nunmehr über die 


ergiebigſten Eiſenerzvorkommen Mitteleuropas verfügt und Koks 
maſſenhaft und billig haben will, und die Intereſſen der franzöſiſchen 
Kohlenprgduzenten, welche gewinnreichen Abſatz für ihre Kohle er⸗ 
ſtreben. 1 war der franzöſiſche Markt durch deutſche Kohlen⸗ 
lieferungen und Verwertung der Saarkohle mit Kohle überfüllt. Bis 
28. Februar 1922 ſeien nach Delaiſi 28 751000 Tonnen Kohle ſeit dem 
Waffenſtillſtand nach Frankreich von Deutſchland geliefert worden. Das 
franzöſiſche Kohlenbureau habe dieſe Kohle, für welche Deutſchland 
1489 228 000 Franken angerechnet worden ſeien, für 2623 263000 
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Franken, alſo mit 1 134 035 000 Franken Profit, verkauft. Der Gewinn 
ſet nicht den franzöſiſchen Staatsfinanzen zugefloſſen, ſondern ver⸗ 
wendet worden, um franzöſiſchen Kohlenkäufern, die franzöſiſche, 
britiſche, belgiſche Kohle über einen feſtgeſetzten Satz beim Kauf bezahlen 
mußten (über dem Satz der „peréquation“), Vergütungen zu gewähren. 
Die franzöſiſchen Kohlengruben erhielten hohe Preiſe; der franzöſiſche 
Verbraucher kaufte billig, dank den empfangenen Zuſchüſſen. Seit Be⸗ 
ginn 1921 herrſchte eine Überfüllung Frankreichs mit Kohle, während 
Deutſchland bitteren Mangel an Kohle litt. Für April bis Oktober wird 
in Frankreich der Normalpreis (peréquation) von 96 auf 82 Franken er⸗ 
niedrigt. Da die Nachfrage der franzöſiſchen Abnehmer enttäuſchte, 
exportiert Frankreich 1921 2 300 000 Tonnen Kohle. Nachdem man 
die Saarbergwerke für Deckung des franzöſiſchen Kohlenbedarfes erlangt 
hatte, verwendet man nur einen Teil (3 448 000 Tonnen) Saarkohle 
von insgeſamt 7684000 Tonnen im Jahre 1921 für Frankreich und 
verkauft den Reſt nach Deutſchland. Die franzöſiſchen Kohlenverkäufe 
auf dem Weltmarkt aus den Lieferungen Deutſchlands aber berühren 
die Intereſſen der britiſchen Kohlenproduzenten äußerſt ſtörend. Nicht 
minder wird die Entwicklung der franzöſiſchen beſtehenden Kohlen⸗ 
gruben und die der kriegsgeſchädigten, wiederherzuſtellenden franzöſi⸗ 
ſchen Kohlengruben gefährdet. Ihre Intereſſen ringen mit dem Kon⸗ 
ſumentenintereſſe der franzöſtſchen Eiſeninduſtrie, welche auf Liefe⸗ 
rungen von Ruhrkoks beſteht und immer mehr ihre große Macht im 
Sinne der gewaltſamen Beſetzung des Ruhrgebietes durch Frankreich 
geltend macht. 

Und während Deutſchland um Ermäßigungen der Kohlenliefe⸗ 
rungen wiederholt nachſuchen muß und dieſe Lieferungen ſogar durch 
Auslandskäufe decken möchte, was Frankreich nicht zugeſteht, herrſchte 
künſtliche Preisbeeinfluſſungspolitik in Frankreich, jo lange das 
Kohlenbureau beſtand, und machte ſich franzöſiſche Schleuderkonkurrenz 
in Kohlen am Weltmarkte geltend. Zu dieſem Widerſinn iſt ja ſpäter 
noch hinzugekommen, daß die durch die deutſchen Kohlenlieferungen 
an Frankreich in ihrem Bedarf verkürzten Reichsbahnen 1922 Aus⸗ 
landskohle mit großen Valutaopfern einführen mußten. Es iſt für 
Deutſchland und die Welt verhängnisvoll geworden, daß nicht die 
wirtſchaftliche Vernunft, ſondern das Sonderintereſſe und die imperia⸗ 
liſtiſchen Tendenzen der Schwereiſeninduſtrie Frankreichs die aus⸗ 
ſchlaggebende Macht über die franzöſiſche Politik errangen. 
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Auch im übrigen ſind die Beſtimmungen des Moratoriums vom 
21. März 1922 im Zuſammenhalt mit dem Abkommen der Alliierten 
vom 11. März 1922 bedeutſam für die deutſchen Verpflichtungen ge- 
worden, wie eingehend die Broſchüre „Die Reparationsſachleiſtungen“ 
von Ruppel und Cuntze (Berlin 1922) nachweiſt. 


Nach dem Londoner Zahlungsplan, auf Grund des Ultimatums | 


vom 5. Mai 1921, waren von Deutſchland Annuitäten zur Verzinſung 
und Tilgung der Reparationsſchuld zu leiſten, die in Barzahlungen und 


je nach Anforderung in Sachleiſtungen zu erfüllen waren. Daneben 3 


hatte Deutſchland für die Beſatzungskoſten aufzukommen. Weder die 
Beſatzungskoſten noch die außerdem zu leiſtenden Rücklieferungen bzw. 


Subſtitutionslieferungen waren auf die Annuitäten für Reparationen | 


an ſich anzurechnen. Die Neuerungen ſeit dem Moratorium und dem 
Abkommen der Alliierten vom März 1922 ſind: die Leiſtung Deutſch⸗ 
lands ſtatt der Annuität für 1922 auf Reparationskonto wird auf 
720 Millionen Goldmark bar und 1450 Millionen Sachleiſtungen vor⸗ 
läufig herabgeſetzt; aber der nichterfüllte Teil der Annuität nach dem 
Londoner Zahlungsplan iſt nicht erlaſſen, ſondern nur gegen Zinſen 
geſtundet. Die Leiſtung für 1922 in Sachlieferungen iſt ſo gedacht, 
daß die alliierten Regierungen durch Optionen innerhalb der Ge⸗ 


ſamtſumme hiervon Gebrauch machen, und daß, wenn Frankreich ſeine 


Quote von 500 Millionen Goldmark Sachleiſtungen durch Optionen 
nicht erſchöpft, der Reſt eine — vorübergehende — Erſparnis für 
Deutſchland bedeutet. Auf die Sachannuität für 1922 werden nicht nur 
die Lieferungen angerechnet, für die der Friedensvertrag eine An⸗ 
rechnung auf Reparationskonto vorſieht, ſondern auch ſonſtige Ver⸗ 
pflichtungen aus Subſtitutionslieferungen für Rücklieferungen, gemäß 
einer Entſcheidung der Reparationskommiſſizn vom 10. Mai 1922. 
Die Leiſtungen Deutſchlands werden in erſter Linie für die Deckung 
der Beſatzungskoſten, die auf 220 Millionen begrenzt werden, ſowie 
für die Deckung der Subſtitutionsverpflichtungen verwendet, kommen 
alſo dem Reparationsſchulddienſt inſoweit nicht zugute, ohne daß 
deshalb Deutſchland in Verzug geraten wäre. Aber Deutſchlands Ver⸗ 
pflichtungen nach dem Londoner Zahlungsplan ſind nicht erlaſſen, 
ſondern nur hinausgeſchoben. Praktiſch iſt der Erfolg, daß die Opfer 
Deutſchlands dem unproduktiven Zweck der Beſatzungskoſten gewidmet 
bleiben und der Zweck des Wiederaufbaues der als Gebiete noch 
immer vereitelt wird. 
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Der Zahlungsplan nach dem Moratorium vom 21. März 1922 wird 
von der Reparationskommiſſion in der engliſchen Broſchüre I, 1922, 
S. 25, folgendermaßen als erfüllt und nicht erfüllt bis 30. April 1922 
dargeſtellt: 


I. Barzahlungen. Goldmark 
Bezahlt vor dem 21. März 19222. 282 454 540,19 
Bezahlt zwiſchen 22. März und 30. April 1922 18 190 964,40 


Andere Gutſchriften: 

Als Barzahlung angerechnete Verkäufe von Sach⸗ 
lieferungen zwiſchen 1. November 1921 und 
30. April 1922: 


%%% ñ FR 10 783 828,10 
TP aan 816 515,55 11 600 343,65 
Summe der Barzahlungen bis zum 30. April 1922 312 245 848,24 


II. Sachleiſtun gen vom 1. Januar bis 30. April 1922 (einſchließlich Ein- 
nahmen aus Repar. Recovery Act). 


Lieferungen Frankreich And. Alliierte 
CCC 16 297 294,24 32 067 864,95 
C77 10 402 072,32 19 069 905,12 
r . 16 159 509,55 33 613 535,92 
CTCCCTTCTTCTCV 19 109 46298 50 250 952,76 
Geſamtliefrgn. bis z. 30. April 1922 61 968 339,09 135 002 258,75 196 970 597.84 
Deutſche Geſamtleiſtungen 509 216 446,08 
Reſtſchuld in Sachleiſtungen 1253 029 402,16 
Reſtſchuld in Barzahluugen 407 754 151,76 
Geſamt verpflichtung 2 170 000 000,00 


Es bleiben nun noch die Forderungen zu betrachten, welche die Re⸗ 
parationskommiſſion anläßlich der Gewährung des Moratoriums vom 
21. März 1922 hinſichtlich deutſcher finanzieller Reformen geltend ge⸗ 
macht hat 1). 

Die Reparationskommiſſion beginnt mit der zutreffenden Feſt⸗ 
ſtellung, daß das deutſche Budget für 1922 bei der Ausführung ſich 
weſentlich abweichend vom Voranſchlag geſtalten werde, wenn die Re⸗ 


gierungsannahme, daß 45 Papiermark einer Goldmark entſprächen, ſich 


nicht bewähren ſollte. Sie hat hiermit leider ſehr recht behalten. Im 
übrigen ſind 12 Punkte hervorgehoben, in denen zum Teil ſehr Richtiges, 
zum Teil aber auch Mißverſtändniſſe über Deutſchlands Lage begegnen: 


) Bgl. Reichstagsdruckſache 1920/22, Nr. 4140, S. 162 ff. 
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1. Der Ausgleich des für 1922 vorgeſehenen Fehlbetrages müjje 


von Deutſchland ſchleunigſt durch Anleihe beim deutſchen Kapital oder 
durch Abgabe geſchafft werden. Daß eine freiwillige inländiſche Anleihe 
mit der deutſchen Zwangsanleiheidee nicht verträglich iſt, und daß vor 
allem eine Konſolidierung der die Inflation verurſachenden unverzins⸗ 
lichen ſchwebenden Schuld erſtes Bedürfnis ſei, iſt von der Reparations⸗ 
kommiſſion anſcheinend nicht erkannt worden. 

2. Beſchleunigung und rechtzeitige Durchführung der von der 


deutſchen Regierung in Ausſicht genommenen Einnahmeſteigerungen 4 


wird verlangt. 


3. Insbeſondere ſoll Deutſchland durch Steuervermehrung für 


1922/25 mindeſtens 60 Milliarden Papiermark über die im Haushalt | 


plan vorgeſehene Einnahme hinaus aufbringen; mindeſtens vor 31. Mai 
1922 ſoll dies bewilligt und in Kraft geſetzt und dafür geſorgt werden, 
daß die tatſächliche Erhebung von mindeſtens 40 Milliarden zuſätzlichen 
Einnahmen vor Ende Dezember 1922 ſichergeſtellt wird. 

4. Die Quellen der Mehreinnahmen ſoll Deutſchland aus 
hierbei aber die Möglichkeit prüfen, „ein Syſtem anzunehmen, nach 
welchem die Steuerſätze ſich automatiſch nach der künftigen Vermehrung 
der Schuld der deutſchen Regierung gegenüber der Reichsbank oder nach 
der Verminderung der Kaufkraft der Mark auf dem innerdeutſchen 
Markte erhöhen würden“. Dieſer an ſich intereſſante Gedanke der An⸗ 
wendung des Indexſyſtems auf die Steuerſätze hat zwar nachträglich 
1923 praktiſchen Einfluß gewonnen, enthält aber unverkennbar ſehr 
große Schwierigkeiten. Schon längſt ſind die Zölle beweglich nach dem 
Goldaufgeld. Man erwäge aber die Unſicherheit, welche ſich hinſicht⸗ 
lich der Höhe der Umſatzſteuer und der inneren Verbrauchsſteuern je⸗ 
weils ergeben müßte, wenn ſie nach einem Index von Tag zu Tag 
ſchwanken würden. Der Grundſatz der Beſtimmtheit der Steuer, welcher 
ſeit Adam Smith zu den elementarſten Prinzipien vernünftiger Be⸗ 
ſteuerung gehört, wäre damit für Deutſchland außer Kraft geſetzt. 

5. Die Reparationskommiſſion fordert, daß ihr unverzüglich alle 
Geſetze und Ausführungsbeſtimmungen hinſichtlich der Reichsſteuern 
mitgeteilt werden. Dieſe Forderung hängt mit den beiden folgenden 
innig zuſammen und iſt als Konſequenz derſelben zu begreifen. 

6. Die Reparationskommiſſion will nicht nur zur Beratung über 
die „Maßnahmen zur Anwendung der Steuer- und Tarifgeſetzgebung 
Deutſchlands“ im Sinne des von ihr feſtgeſetzten Programms zugezogen 
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werden, ſondern eine fortdauernde Überwachung durch das Garantie⸗ 
komitee ausüben. h 

7. Eine energiſche Verminderung der Ausgaben ſoll durchgeführt 
werden; bei Überſchreitungen des Voranſchlages ſoll die Reparations⸗ 
kommiſſion unverzüglich Kenntnis erhalten. Sie beanſprucht alſo Funk⸗ 
tionen, welche an ſich der Finanzminiſter in einem ſelbſtändigen Staat 
zu erfüllen hat. 

Deutſchland ſoll Reformen im Sinne der Überwachung der Aus⸗ 
5 gaben einführen. Dem iſt durch den Entwurf einer Reichshaushalts⸗ 
ordnung )), welcher dem Reichstage am 9. Juni 1922 vorgelegt wurde, 
2 entſprochen worden. Die Reichshaushaltsordnung tft am 31. Dezember 

1922 (R. Gbl. 1923 II, S. 17) Geſetz geworden. 

3 8. Die wichtigſte Forderung lautet: „Die deutſche Regierung ſoll 
vor dem 30. April 1922 einen Entwurf für die Ausgabe ihrer inneren 
Anleihen in anderer Form als der von der Reichsbank diskontierten 
4 Schatzanweiſungen und in einem Betrage aufitellen, welcher genügt, um 
dem Fehlbetrage des Haushaltes bis zu dem Augenblick etwas gegenüber⸗ 
zuſtellen, in welchem der Haushalt mit Hilfe des Ertrages der Steuern 
ins Gleichgewicht gebracht werden kann.“ Hier iſt in der Tat von der 
Reparationskommiſſion die für Deutſchlands finanzielle Geſundung 
weſentlichſte Frage berührt worden. Eine richtige Löſung des Problems 
wäre ebenſoſehr für Deutſchland ſelbſt wie auch für Deutſchlands Gläu⸗ 
biger eine Lebensfrage. Die Beſchämung, daß die Reparations⸗ 
kommiſſion eine zweckmäßigere Löſung dieſes Problems, als ſie bisher 
Deutſchland fand, uns aufzwang, iſt uns damals nicht zuteil geworden. 
Eine gründlich wirkſame Löſung, insbeſondere im Sinne der dringend 
nötigen Konſolidierung der bisherigen unverzinslichen ſchwebenden 
Schuld, ſcheint auch der Reparationskommiſſion nicht vorgeſchwebt zu 
haben; ebenſowenig leider auch der Reichsbank und der Reichsfinanz⸗ 
verwaltung. 

9. Die notwendige Vorausſetzung einer Stabiliſierung der 
deutſchen Valuta und einer Konſolidierung der unverzinslichen 
ſchwebenden Reichsſchuld war und iſt eine auswärtige Anleihe. Von 
äußeren Anleihen ſpricht auch die Note der Reparationskommiſſion. 
Jedoch begegnet hier immer die Konzentration auf das den Gläubigern 
Deutſchlands nächſtliegende Ziel: die Flüſſigmachung eines Teiles der 


) Pgl. Reichstagsdruckſache 1920/22, Nr. 4510. 
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Reparationsſchuld, die der Kommiſſion baldigſt erwünſcht erſcheint. 
Die Kommiſſion betonte die Wichtigkeit einer Reparationsanleihe 
Deutſchlands und erklärte ſich bereit, im Falle des Nichtzuſtande⸗ 
kommens einer ſolchen im Einvernehmen mit der deutſchen Regierung 
über eine Kapitalszahlung, insbeſondere durch eine Abgabe auf die 
unbeweglichen und beweglichen Sachwerte Deutſchlands, zu verhandeln. 
Es iſt klar, daß vor dauernder Stabiliſierung der deutſchen Valuta, die 
ohne äußere Anleihe und ohne Konſolidierung der unverzinslichen 
ſchwebenden Schuld nicht erreichbar iſt, die „Sachwertbeſteuerung“ eine 
für die Reparation unergiebige Konfiskation deutſchen Volksvermögens 
bedeuten würde. Der damalige deutſche Reichskanzler iſt zwar auf den 
Gedanken einer auswärtigen Anleihe eingegangen; er nahm aber in 


Ausſicht, daß ein Teil davon zur Regulierung der deutſchen Valuta ab⸗ 


gezweigt, der Reſt zur Deckung der Reparationslaſt verwendet werde. 
So ſehr beides einleuchtet, ſo iſt doch anſcheinend nicht mit der 
wünſchenswerten Energie die Notwendigkeit der völligen Abbürdung 
der bisherigen unverzinslichen ſchwebenden Schuld als Vorausſetzung 
künftiger geſunder Finanzwirtſchaft des Reiches von deutſcher Seite wie 
von der Reparationskommiſſion bei den Erörterungen über eine Aus⸗ 
landsanleihe in den Vordergrund geſtellt worden. 

10. Die Reparationskommiſſion fordert ferner ein Programm zur 
Bekämpfung mißbräuchlicher Kapitalausfuhr aus Deutſchland. 

11. Ein beſonderes Intereſſe widmet die Reparationskommiſſion 
der Frage der Autonomie der Reichsbank. Gewiß iſt dem ja ſpäter durch 
deutſche Geſetzgebung entſprochen worden. Es ſcheint jedoch, daß die Re⸗ 
parationskommiſſion hier formelle Dinge etwas überſchätzt hat, wenn 


ihr auch der richtige Grundgedanke vorſchwebte, daß eine energiſchere 


Initiative der Reichsbankleitung gegen die Inanſpruchnahme von Bank⸗ 
notenkredit durch das Reich — verbunden mit poſitiven Maßnahmen 
einer wirkſamen Kreditbeſchaffung beim Sparkapital — eine der wichtig⸗ 
ſten Fragen der deutſchen finanziellen Zukunft ſein mußte. 

12. Endlich forderte die Reparationskommiſſion Vervoll⸗ 
kommnung der ſtatiſtiſchen deutſchen Veröffentlichungen. 

In ſeiner Antwortnote vom 7. April 1922 hat der damalige Reichs⸗ 
kanzler Dr. Wirth ſich bereit erklärt, alle notwendigen Aufklärungen 
über die Finanzlage Deutſchlands und über finanzielle Maßnahmen der 
Reparationskommiſſion zu gewähren, jedoch mit Energie begreiflicher⸗ 
weiſe jede Kontrolle abgelehnt, „welche mit der deutſchen Finanzhoheit 
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nicht vereinbar iſt“. Er gab zu, daß bereits die Entwicklung der Deviſen⸗ 
kurſe die Finanzen und die Volkswirtſchaft aufs äußerſte gefährde, 
und regte an, daß Sachkenner, „die nicht lediglich den unmittelbar be⸗ 
teiligten Staaten angehören“, die Fragen der deutſchen Leiſtungsfähig⸗ 
keit und die Schwere der deutſchen Steuerbelaſtung im Vergleiche zu 
den Ententeſtaaten prüfen ſollten. Für letztere Frage war bereits in 
Anlage J, Unteranlage 2 der deutſchen Note vom 28. Januar 1922 
der Reparationskommiſſion Material unterbreitet worden. Eine Nach⸗ 
prüfung der Entſcheidung der Reparationskommiſſion vom 21. März 
1922 erbat der Reichskanzler angeſichts der Lage in Deutſchland, mit 
Rückſicht auf Artikel 234 des Friedensvertrages. Den von der Re⸗ 
parationskommiſſion am 21. März 1922 geforderten Garantien er⸗ 
klärte der Reichskanzler, ſoweit ſie über ſein Angebot vom 28. Januar 
hinausgingen, nicht zuſtimmen zu können. Die Forderung von 60 Mil⸗ 
liarden neuen Steuern über das Steuerkompromiß hinaus ſei nicht 
durchführbar. Dafür biete man die geplante Zwangsanleihe. 

Vom 24. Mai bis 9. Juni 1922 beriet ein internationales Komitee 
von praktiſchen Bankleuten 1), um die Frage zu prüfen, ob Deutſchland 
unter Berückſichtigung der ihm durch den Friedensvertrag und den 
Zahlungsplan, gemäß dem Londoner Ultimatum vom 5. Mai 1921, 
auferlegten Bedingungen auswärtige Anleihen zur Ablöſung eines 
Teiles der Kapitalſchuld der Reparationen aufnehmen könne. Das An⸗ 
leihekomitee fragte bei der Reparationskommiſſion an, ob die Deutſch⸗ 
land auferlegten Zahlungsbedingungen als unabänderliche Ver⸗ 
pflichtung zu behandeln ſeien, oder ob das Komitee Freiheit habe, „die 
Möglichkeit von Löſungen zu prüfen, welche Abänderungen dieſer Rege- 
lungen mit ſich bringen“. Ein Mehrheitsbeſchluß der Reparations⸗ 
kommiſſion, gegen den der franzöſiſche Delegierte ſtimmte, bejahte die 
Freiheit des Anleihekomitees. In ihrem Bericht vom 10. Juni 1922 er⸗ 

klärten die verſammelten Bankfachleute, daß an ſich die Marktlage für 
eine ſolche Anleihe nicht ungünſtig ſei, daß aber zuerſt Deutſchland ſich 
bemühen müſſe, ſeine Finanzen auf geſicherte Grundlage zu ſtellen, 
und daß die Unſicherheit hinſichtlich der Reparationsverpflichtungen be- 
jettigt werden müſſe; endlich müſſe zuerſt Einmütigkeit unter Deutſch⸗ 
lands Gläubigern, alſo unter den Siegerſtaaten, exiſtieren, die noch 
fehle. Da weitläufige Verhandlungen über eine große und langfriſtige 


) Vgl. Reichstagsdruckſache 1920/22, Nr. 4484, S. 34 ff. 
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Anleihe ſich ſo lange hinausziehen könnten, daß inzwiſchen Deutſchlands 1 
finanzielle Lage ernſtlich bedroht ſein könne, ſo ſei es möglich, eine ö 
Interimsanleihe zu erwägen. Es komme aber vor allem auch auf das 
Verhalten der alliierten Regierungen an. 

War ſomit aus dem ſeit 21. März 1922 zwiſchen dei Reparations⸗ 
kommiſſion und der deutſchen Regierung erörterten Gedanken einer 
äußeren deutſchen Reparationsanleihe nichts geworden, ſo wurden in⸗ 
zwiſchen die übrigen in dem Notenwechſel 1) berührten Fragen nun 


weiter behandelt; charakteriſtiſch iſt, daß dabei auf beiden Seiten grund- 
legende neue Gedanken einer Löſung der ineinander verquickten Pro- 


bleme: Budgetnot, Valutanot, Kreditnot nicht entwickelt wurden. 
Vor und nach der internationalen Konferenz von Genua, die vom 
3. bis 19. Mai 1922 ſtattſand und ſehr tugendhafte und wahre Grund 
ſätze, auch über die Schädlichkeit der Deckung von Defiziten durch Inan⸗ 
ſpruchnahme von Notenbankkredit ?), der Welt wiederverkündet, im 
übrigen aber die Frage der deutſchen Reparationen nicht neugeordnet 


hat, ſpielte ſich vom 13. April 1922 ab ein Notenwechſel zwiſchen der 


Reparationskommiſſion und dem deutſchen Reichskanzler ab, der an die 
im Zuſammenhang mit dem Zahlungsaufſchub vom 21. März 1922 ge⸗ 
pflogenen Verhandlungen anknüpfte und folgendes Weſentliche ent⸗ 
hielt 2); 

Die Kommiſſion hielt daran feſt, daß eine Steuervermehrung über 
das vom Reichskanzler zugeſtandene Maß zur Wiederherſtellung des 
Gleichgewichts im Reichshaushalte wie auch zur Erlangung des für An⸗ 
leihen nötigen Vertrauens erfordert werde. Auf die Vorfrage der Ab⸗ 
bürdung der ſchwebenden Schuld durch Kreditaufnahme kommt ſie 
immer noch nicht zu ſprechen. 

Der Reichskanzler Dr. Wirth ſagt am 28. Mai 1922 zu, daß der 
Stand der ſchwebenden Schuld vom 31. März 1922 von jetzt ab als 
„der normale Höchſtbetrag“ gelten ſolle. Nach dem Statiſtiſchen Jahr⸗ 
buch für das Deutſche Reich 1921/22 (S. 367) hat der Beſtand an un⸗ 
verzinslichen Schatzanweiſungen am 31. März 1922 271,9 Milliarden 
Mark betragen. 

1) Vgl. zum folgenden den Nachtrag zu dem Weißbuch „Aktenſtücke 
zur Reparationsfrage vom Mai 1921 bis März 1922“ vom 14. Juni 1922. 
Reichstagsdruckſache 1920/22, Nr. 4484. 

2) Vgl. Reichstagsdruckſache 1920/22, Nr. 4378, S. 73, Entſchließung 7 


3) Bol. Reichstagsdruckſache 1920/22, Nr. 4484. Nachtrag zu dem 
Weißbuch „Aktenſtücke zur Reparationsfrage vom Mai 1921 bis März 1922“. 
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Bei Überjchreitung des normalen Höchſtbetrages ſolle binnen drei 
Monaten nach Quartalsſchluß jeweils die Überſchreitung aus Einnahme⸗ 
überſchüſſen gegenüber den laufenden Ausgaben oder durch eine Kredit⸗ 
aufnahme, die außerhalb der Reichsbank ſtattfindet und nicht die In⸗ 
flation erhöht, zurückbezahlt werden. „Wenn trotz dieſer Schritte der 
Betrag der ſchwebenden Schuld am Ende der drei Monate noch den nor⸗ 
malen Höchſtbetrag überſchreitet, wird die deutſche Regierung alsbald 
Vorſchläge für den Ausbau des Steuerſyſtems einbringen und alles tun, 
um ihre Annahme im Wege der deutſchen Geſetzgebung zu erreichen mit 
dem Ziel, daß noch in dem jeweils laufenden Rechnungsjahr oder, wenn 
davon mehr als die Hälfte abgelaufen iſt, binnen ſechs Monaten ein Be⸗ 
trag beſchafft wird, welcher nicht geringer iſt als die bereits vorhandene 
und jede bis zum Ende des Rechnungsjahres vorausſichtlich noch weiter 
entſtehende Überſchreitung.“ 


Hierzu werden zwei Einſchränkungen hinzugefügt, die im folgenden 
wegen ihrer Wichtigkeit wörtlich wiedergegeben werden: 

a) „So lange noch keine Eingänge aus auswärtigen Anleihen zur 
Verfügung ſtehen, um die von der deutſchen Regierung in Erfüllung von 
Verpflichtungen auf Grund des Vertrages von Verſailles ſeit dem 
1. April 1922 in ausländiſchen Zahlungsmitteln geleiſteten Zahlungen 
zu decken, wird für die Feſtſtellung, ob und inwieweit eine Über⸗ 
ſchreitung des normalen Höchſtbetrages vorliegt, ein Betrag in Höhe des 
Papiermark⸗Gegenwertes der vorläufig auf dieſe Weiſe nicht gedeckten 
Geſamtheit der genannten Zahlungen dem Stande der ſchwebenden 
Schuld vom 31. März 1922 hinzugerechnet. 

b) Alle Eingänge aus auswärtigen Anleihen ſollen zur völligen 
Rückzahlung dieſes zum normalen Höchſtbetrage hinzugerechneten Be⸗ 
trages verwandt werden, und zwar mit Vorrang vor allen anderen Ber- 
wendungszwecken, vorbehaltlich der auf Grund des Vertrages von Ver⸗ 
ſailles in ausländiſchen Zahlungsmitteln zu begleichenden Verbindlich⸗ 
keiten und ſolcher anderen Laſten, hinſichtlich deren die Reparations⸗ 
kommiſſion auf Erſuchen der deutſchen Regierung ihre Zuſtimmung 
beſonders erteilt.“ 

Tatſächlich iſt ſeitdem die unverzinsliche ſchwebende Schuld und 
damit die Inflation ſo ſehr wie nie zuvor geſtiegen, und zwar Ende De- 
zember 1922 bis auf über 1494 Milliarden Mark, wobei allerdings Zah⸗ 
lungen aus dem Verſailler Frieden in hohem Maße eine Rolle geſpielt 
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haben. Es muß zur Ehre der deutſchen Regierung angenommen werden, 
daß bei Abgabe der ſehr verklauſulierten Sperrverpflichtung hinſichtlich 
der ſchwebenden Schuld dieſe Gefahren nicht vorausgeſehen wurden. 


Dann kann aber den finanziellen Ratgebern der damaligen Regierung 


nicht der Vorwurf erſpart werden, daß ihnen überhaupt nicht die Not⸗ 
wendigkeit der ſchleunigen Abbürdung der beſtehenden unverzinslichen 
ſchwebenden Schuld und ein brauchbarer Weg hierzu klar vorſchwebte; 
ein weiteres Bedenken beſteht darin, daß man bei Abgabe der Erklärung 
nicht deutlich genug die verhängnisvoll wirkende unverzinsliche von der 


harmloſeren verzinslichen ſchwebenden Schuld, die nicht inflations⸗ 


wirkend zu ſein braucht, ſchied; endlich, daß man nicht gegenüber der 


Reparationskommiſſion betonte, zur Valutaſtabiliſierung komme es 
nicht nur darauf an, weiterer Vermehrung der ſchwebenden unverzins⸗ 


lichen Schuld und Banknotenausgabe Einhalt zu tun, ſondern vor allem 
die bisherige ſchwebende unverzinsliche Schuld zu konſolidieren. Letz⸗ 
teres zu betonen hätte vor allem der Reichsbank nahe liegen müſſen. 
In der zukünftigen Geſchichtsſchreibung wird man — wie zu befürchten 
iſt — in der Erklärung der Reichsregierung vom 28. Mai 1922 nur einen 
Verſuch, ſich formal gegen Kritik der Inflationswirtſchaft zu decken, 
aber nicht einen Beweis vorausſchauender konſtruktiver Politik er⸗ 
blicken. Gerechterweiſe muß allerdings hinzugefügt werden, daß damals 
und in der Folge ſich die deutſche Regierung in wirklich verzweifelter 
Lage befunden hat und — den allerſchwierigſten Problemen gegenüber⸗ 
ſtehend — fortwährend Vorwürfen Frankreichs wegen angeblich vor⸗ 
ſätzlicher Nichterfüllung, angeblicher abſichtlicher Schädigung der 
deutſchen Valuta und Drohungen mit Einmarſch und Pfandwegnahmen 
ausgeſetzt war. Eine verzweifelte Lage führte zu einer verzweifelten 
Politik. ! 

Auf die Wünsche der Reparationskommiſſion hinſichtlich der Au⸗ 
tonomie der Reichsbank und der Reformen der Statiſtik ging die deutſche 
Regierung ein; ſie erklärte ſich auch bereit, bezüglich der weiteren Be⸗ 
kämpfung der Kapitalflucht mit der Reparationskommiſſion zu ver⸗ 
handeln. Was die geforderte Ausgabeeinſchränkung anging, wies die 
deutſche Regierung auf erzielte Fortſchritte hin; ebenſo betonte ſie, daß 
nach erneuter Schätzung der deutſchen Steuern, einſchließlich des Steuer⸗ 
kompromiſſes, ſich die für 1922 zu erwartenden Einnahmen im Reichs⸗ 
haushalt günſtiger als angenommen geſtalten würden. Im Abeig 
ſetzte ſie beſondere Hoffnungen auf die Zwangsanleihe. s 


r 
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Die Reparationskommiſſion mahnte in ihrer Antwort!) vom 
14. Juni 1922 beſonders dazu, die Maßnahmen vorzubereiten, um der 
Papierwirtſchaft abzuhelfen, und fügte die nicht unbegründete Warnung 
hinzu, daß beim Unterlaſſen von Maßnahmen gegen die Inflation zu 
befürchten ſei, „daß die Opfer, welche jetzt von den deutſchen Steuer⸗ 
zahlern gefordert werden, um ein weiteres Anwachſen der ſchwebenden 
Schuld zu verhindern, den damit beabſichtigten Zweck nicht erreichen“. 

Ehe die weitere Entwicklung der Verhandlungen zwiſchen Repara⸗ 
tionskommiſſion und Reichsregierung und das weitere Schickſal der 
deutſchen Valuta betrachtet wird, muß hier eines neuen Gedankens Er- 
wähnung getan werden, der ſich durchſetzte, ſeitdem der deutſche Miniſter 
Dr. Rathenau mit dem franzöſiſchen Miniſter Loucheur im Oktober 
1921 das Wiesbadener Abkommen zuſtandebrachte 2). Es folgten auf 
das Wiesbadener Abkommen vom 6. Oktober 1921, welches zwiſchen der 
deutſchen und der franzöſiſchen Regierung abgeſchloſſen wurde, folgende 
weitere Vereinbarungen, die einem ähnlichen Grundgedanken ent⸗ 
ſprangen: 

1. das auf Anregung der Reparationskommiſſion zwiſchen dem 
Belgier Herrn Bemelmans, als Vertreter der Reparationskommiſſion, 
und dem Vertreter der deutſchen Regierung, Herrn Cuntze, am 2. Juni 
1922 abgeſchloſſene „Cuntze-Bemelmans⸗Abkommen“ über freien Sach⸗ 
lieferungsverkehr und 

2. das am 15. März 1922 abgeſchloſſene und am 3. Juni 1922 
ergänzte Abkommen zwiſchen dem Vertreter der deutſchen Regierung, 
Herrn Dr. Ruppel, und dem Vertreter der franzöſiſchen Regierung, 
Herrn Gillet, das „Ruppel-Gillet-Abkommen“. 


) Der geſamte Notenwechſel findet ſich auch wiedergegeben in der 
engliſchen Broſchüre Reparation Commission III. Official documents relative to the 
amount of payments to be effected by Germany under Reparations account. 
London 1922, Vol. I (May 1, 1921—July 1, 1922). 

2) Vgl. Reichstagsdruckſache 1921, Nr. 2792, über die Wiesbadener 
Protokolle vom 6. Oktober 1921, betreffend deutſche Sachlieferungen an 
Frankreich, und vom 7. Oktober 1921, betreffend die Rücklieferungen und 
die Vieh⸗ und Kohlenlieferungen an Frankreich, ſowie den Notenwechſel 
vom 7. Oktober 1921, ferner lehrreiche eingehende Darſtellung bei Julius 
Ruppel und Albert Cuntze, Die Reparationsſachleiſtungen. Ein Kommen⸗ 
tar zu dem Wiesbadener, dem Cuntze-Bemelmanns⸗ und dem Ruppel⸗ 
Gillet⸗Abkommen. Berlin 1922. Vgl. auch die engliſche Broſchüre: 
Reparation Commission II. Agreements concerning deliveries in kind to be made 
by Germany under the heading of Reparations. London 1922. 
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Eine Vereinbarung auf Grund der durch die berihledenen dec . ö 
franzöſiſchen Regierungsabkommen geſchaffenen Grundſätze zwiſchen 


dem Vertreter der Genoſſenſchaften der franzöſiſchen Kriegsgeſchädigten 
im Wiederaufbaugebiet, Herrn Marquis de Luberſac, und einer 


deutſchen Lieferungsorganiſation, vertreten durch Herrn Hugo Stinnes, Be 
ift das „Stinnes⸗Luberſac⸗Abkommen“ vom 4. September 1922. bi 

Die Grundidee, um die es ſich bei dieſen Einvernehmen handelte, 
war, an Stelle des ſogenannten „gebundenen“ Sachlieferungsverkehrs 


zwiſchen der deutſchen Regierung und den durch die Reparations⸗ 3 


kommiſſion vertretenen alliierten Regierungen einen freien Verkehr 
zwiſchen alliierten Beſtellern und deutſchen Lieferanten in privatrecht⸗ 
lichen Formen treten zu laſſen. gr 

Nach dem Londoner Zahlungsplan vom 5. Mai 1921 waren die 
Deutſchland auferlegten Annuitäten entweder in bar oder, ſoweit Op- 
tionen alliierter Regierungen auf Sachlieferungen geltend gemacht 
wurden, in ſolchen von Deutſchland zu leiſten. Außer den nach 
Friedensvertrag Anlage IV, Teil VIII, zur Wiederherſtellung kriegs⸗ 
geſchädigter Gebiete ſtattfindenden Sachlieferungen hatte aber Deutſch y 


land noch die nach Anlage III ), V2), VIS), Teil VIII des Verſailler 
Friedens geſchuldeten „Pflichtlieferungen“, bei denen es ſich nicht um 


Optionen, ſondern um Leiſtungen von vorgeſchriebener Art und Menge 
handelt, zu vollziehen. Zu ihnen können „freiwillige“ ), nach Friedens⸗ 
vertrag Teil VIII, Anlage II, $ 19, hinzutreten; zu ihnen geſellen ih 
ferner noch die „Rücklieferungen“ des Artikels 238, an deren Stelle 5 
faktiſch immer mehr Erſatzlieferungen traten, ſowie „beſondere Liefe⸗ 
rungen“ nach Artikel 245 und 247. Er 

Bei den Reparationsſachlieferungen — im Gegenſatz zu den 
übrigen angeführten Fällen von Sachlieferungen — handelte es ſich 
einerſeits um die ſogenannten Pönalieferungen, die durch das Zuſatz⸗ 
abkommen vom 16. Januar 1919 zum Waffenſtillſtandsabkommen an 
die Stelle der zuſätzlich geforderten Eiſenbahnwagen und Lokomotiven 
landwirtſchaftliche Maſchinen umfaßten, ferner um Biehlieferungen, 
bezüglich deren, in Abänderung der Rücklieferungen, Erſatzleiſtungen 

) Seehandelsſchiffe, Flußſchiffe. 

2) Kohlen und Kohlenderivate. 

3) Farbſtoffe und chemiſch⸗pharmazeutiſche Erzeugniſſe. 2 

) Anzahlungen auf feſtgeſtellte Schadenerſatzanſprüche, die bon der 
Reparationskommiſſion in beweglichen oder unbeweglichen Sachen, 
Rechten uſw. entgegengenommen werden. 
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vereinbart worden ſind ), endlich um die Lieferungen von Stoffen und 
Fabrikaten für den Wiederaufbau zerſtörter Gebiete. So lange dieſe 
Lieferungen von Regierung zu Regierung betätigt wurden, ſtellten ſich 
viele Schwierigkeiten in den Weg. Immerhin haben die auf Ver⸗ 
langen der alltierten Regierungen im „gebundenen Verkehr“, auf An⸗ 
fordern von Staaten, von Deutſchland betätigten Sachlieferungen 
ſchon bis Ende Juni 1922 — mit Ausnahme der Lieferungen von 
an — bereits folgende Werte ?) N 


ge Lieferungen een 
in Papier: in Gold⸗ in Papier⸗ in Gold⸗ 
mark mark mark mark 


C 589 513 8060 18519367 | 175 907755 7624845 
7 1064 102 5280 31281783 | 415 524501] 13647256 
8 1496 052 824 27190045 70 1088851 5587804 


Jugoflavien 6933627787 122 823 656 459 650 334] 33 147 705 
Griechenland 101493 645 1266 557 318 610 819 630 


insgeſamt: 10 184 790 5900 201081408 [1121510085] 60827240 


1) Nach der deutſchen Regierungsdenkſchrift: Die Durchführung des 
Verſailler Vertrages vom 10. Januar 1920 bis zum 10. Januar 1922, 
S. 36/37, iſt das Protokoll B über Rücklieferungen von Vieh vom 27. De⸗ 
zember 1920 durch beſondere Vereinbarungen nachträglich dahin abgeändert 
worden, daß — zwecks Ablöſung der deutſchen Verpflichtungen auf Rück⸗ 
lieferung von identifizierten Tieren — im Intereſſe der Vermeidung von 
ſchwerſten Störungen des deutſchen Wirtſchaftslebens Erſatzlieferungen 
(Subſtitutions⸗ ſtatt Reſtitutionsverpflichtungen) traten, und zwar: 

an Belgien (bis 30 Juni 1922) von un Pferden 


an 1 (= Jahre 1925 8 # 
= fr 1922 5 1220 75 
5 De 5 19230 „ 12935 „ 
4 Italien „ 


8000 1 
R „ 1000 trächtigen Färſen 
= Rumänien (bis 9. Juni 1922) „ 5050 Pferden, 

ferner Lieferung von Waren zu Laſten eines Kredits in Höhe von 
20 Millionen Papiermark, an Serbien Lieferung von Waren zu Laſten 
eines Kredits von 60 Millionen Papiermark. Nach dem Wiesbadener Ab⸗ 
kommen vom 7. Oktober 1921 gelten die geſamten Reparations⸗ und 
Reſtitutionsverpflichtungen auf Tierlieferungen an Frankreich — bis auf 
eine Reparationslieferung von 13000 Pferden — als abgefunden durch 
Lieferung von 62 000 Pferden, 25 000 Rindern, 25 000 Schafen (darunter 
50 Böcken), 40 000 Bienenvölkern in Körben. Über die Reparationsliefe⸗ 
rungen an Vieh und die Erſetzung von Milchkühen durch Geflügel, Ziegen, 
Wild uſw. ebenda S. 43/44. 

2) Vgl. Ruppel und Cuntze, a. a. O. S. 22. 
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Im weſentlichen war auf Grund von Liſtenanmeldungen ein ver⸗ 
wickeltes behördliches Verfahren erforderlich; die Bewertung der 
deutſchen Sachleiſtungen erfolgte durch die Reparationskommiſſion. 
Während Belgien und Italien, vor allem aber Jugoſlawien von 
dieſen Optionen reichlichen Gebrauch machten, verhielt ſich Frankreich 
hier zurückhaltend. Vielleicht weil es Rückſichten auf ſeine Induſtrie 
zu nehmen wünſchte, vielleicht weil es durch Entgegennahme be⸗ 
deutender Werte in Sachlieferungen, unter dem Londoner Zahlungs⸗ 
plan, Anſprüche auf Barzahlungen einbüßte und letztere Form der 
Leiſtungen vorzog, beſonders ſolange Beſatzungskoſten und nicht Wieder⸗ f 
herſtellungsaufwendungen aus den deutſchen Leiſtungen beſtritten 
werden. 2 
Die deutſche Regierung wünſchte ſehnlich, daß mehr als in De⸗ 
viſenzahlungen in Sachlieferungen erfüllt werden könne, erſtens, um 
die dringliche Nachfrage nach Deviſen und die davon ausgehende preis⸗ 
ſteigernde Wirkung zu vermeiden, und zweitens aus rein finanziellen 
Erwägungen, da zeitweilig vor der Anpaſſung der deutſchen inneren 
Preiſe an das Weltmarktniveau der Einkauf von Sachgütern in 
Papiermark weniger koſtete, als die Gutſchrift in Goldmark einbrachte. 
Endlich erſchien es politiſch und aus Menſchlichkeitsgründen ge⸗ 
boten, auf Beſchleunigung der Wiederherſtellung in den zerſtörten Ge⸗ 
bieten Deutſchlands ſo eifrig als möglich mithinzuwirken. 

Belgien 1) war bereits, angeſichts der Schwerfälligkeit des „ge⸗ 
bundenen Verkehrs“ bei Option von Sachlieferungen zum Wiederauf⸗ 
bau, ſelbſtändig vorgegangen und hatte ſeine Staatsangehörigen ver⸗ 
anlaßt, mit deutſchen Lieferanten ſeit Ende 1921 in private Ver⸗ 
träge einzutreten, wobei die beiden Regierungen dann in dieſe Ver⸗ 
träge eintraten (ſogenannter „kontrolliert freier Verkehr“). 


Weiter ging das Wiesbadener Abkommen, das Cuntze⸗Bemelmans⸗ 
und das deſſen Grundſätze auf den franzöſiſch⸗deutſchen Sachlieferungs⸗ 
verkehr ausdehnende Ruppel⸗Gillet⸗Abkommen. | 

Private Verträge zwiſchen den Organiſationen der Kriegs⸗ 
geſchädigten und — im Falle des Wiesbadener Abkommens ſchließ⸗ 
lich — mit dem deutſchen Reichskommiſſar, in den ſpäteren Ab⸗ 
kommen unmittelbar mit deutſchen privaten Lieferantenorganiſationen, 


) Pgl. Cuntze und Ruppel, a. a. O. S. 22. 
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festen Art und Menge und Preis der Wiederaufbaulieferungen feſt. 
Allerdings mußte die Genehmigung der deutſchen Regierung und der 
Reparationskommiſſion erlangt werden. Bei dem Wiesbadener Ab⸗ 
kommen waren noch beſondere Abreden für den Fall getroffen, daß 
die Frankreich geleiſteten Sachlieferungen ſeine Jahresquote an den 
Annuitäten überſtiegen. Um Herauszahlungen Frankreichs an ſeine 
Alliierten zu vermeiden, war hier ein Stundungsſyſtem der deutſchen 
Leiſtungen bis zur endgültigen Gutſchrift auf die Annuitäten vor⸗ 
gejehen. 

Seit dem Moratorium vom 21. März 1922 hat ſich die Sachlage 
inſofern verſchoben, als nunmehr die Barzahlungen Deutſchlands fixiert 
ſind und ihnen Sachlieferungen gegenübergeſtellt find, die entweder 
als ſolche von den Alliierten ausgenützt werden müſſen oder für das 
Jahr zugunſten Deutſchlands verfallen 1). Das Intereſſe ſämtlicher 
in Betracht kommender Alliierter an Ausnutzung der Sachlieferungen 
iſt dadurch weſentlich geſteigert worden. 

Ein großer Fortſchritt iſt bei all dieſen Abkommen, daß üben 
Streitigkeiten hinſichtlich der Preiſe feſte Grundſätze oder ein Schieds⸗ 
gericht entſcheiden, nicht mehr bloß das Ermeſſen der Reparations⸗ 
kommiſſion. 


Die Anwendungsgebiete der verſchiedenen Beſtimmungen gliedern 
ſich nach der von Cuntze und Ruppel gegebenen Überſicht ?) folgender⸗ 
maßen: 

a) Frankreich bezieht nach wie vor Sachlieferungen, die nicht 
für den Wiederaufbau zerſtörter Gebiete beſtimmt ſind, z. B. an Kohlen 
und Farbſtoffen im „gebundenen Verfahren“ des Verſailler Friedens⸗ 
vertrages. Für Lieferungen zum Wiederaufbau zerſtörter Gebiete 
kommt der „freie Verkehr“ des Cuntze-Bemelmans⸗ und des Ruppel⸗ 
Gillet⸗Abkommens in Betracht, ſoweit es ſich nicht um Waren handelt, 
die auf der ſogenannten „negativen Liſte“ ſtehen, ſonſt das Wiesbadener 
Abkommen, deſſen praktiſche Anwendung damit ſehr eingeſchränkt iſt. 

b) Für Länder, die dem Cuntze⸗Bemelmans⸗Abkommen beitreten, 
kommt der Bezug im freien Verkehr im Sinne dieſes Abkommens jo 


) Dieſe Bedeutung des Moratoriums iſt bei Cuntze und Ruppel 
a. a. O. S. 36 ff. auseinandergeſetzt. 
2) a. a. O. S. 45 ff. 
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weit in Betracht, als die Waren nicht auf der „negativen Liſte“ ſtehen; 
für letztere nach wie vor das Verfahren des Verſailler Friedens. 

c) Für Länder, die dem Cuntze⸗Bemelmans⸗Abkommen nicht bei⸗ 
treten, bleibt es bei allen Waren bei dem „gebundenen Verkehr“ des 
Verſailler Friedensvertrages. 


Vom Standpunkte der deutſchen Valuta it es zunächſt ein⸗ 


leuchtend, daß, falls ſich die geſchilderten Sachlieferungsverfahren im 
freien Verkehr ſtark entwickeln ſollten, dringlichſte Nachfrage am De⸗ 


viſenmarkt, nicht im bisherigen Maße entfaltet werden muß. Anderer⸗ 8 


ſeits bleibt, wenn Deutſchland mit Papiermark die Zahlungen be⸗ 
gleicht und daneben die Laſten für Beſatzungskoſten, die Laſten der 
Barzahlungen aus den Annuitäten, die Laſten des Ausgleichsverfahrens 
fortbeſtehen, die Valuta ſo lange notleidend, als wir mit unverzins⸗ 
lichen, bei der Reichsbank diskontierten Schatzſcheinen die Zahlungen 
decken. Das Problem bleibt alſo auch künftig im beſten Falle die 
Abbürdung der unverzinslichen ſchwebenden Schuld, die Stabiliſierung 
der Mark, die Herbeiführung eines wieder geſicherten freiwilligen 
Kredits und eines Gleichgewichtes im öffentlichen Haushalt. Not⸗ 
leidend ſind im Laufe des Jahres 1922 nicht nur der mit Goldmark⸗ 
zahlungen belaſtete Reichshaushalt, ſondern auch die Haushalte der 
Länder — trotz hoher Forſteinnahmen — und die Gemeindehaushalte 
geworden, und zwar weil ſich die Entwertung der Papiermark gegen 
Gold und die Teuerung in Deutſchland auswirkte und fortwährende 
Erhöhung der Perſonalausgaben, bald auch der Materialkoſten mit 


ſich brachte. Von Ende März 1922 bis Ende November 1922 ſtieg 


die unverzinsliche diskontierbare Reichsſchuld von 271,9 auf 838,9 
Papiermilliarden, um Ende Dezember 1922 1494,9 Milliarden zu er⸗ 
reichen. Der Beſtand der Reichsbank an diskontierten Reichsſchatz⸗ 


ſcheinen und ſonſtigen Vorſchüſſen zugunſten des Staates betrug am 


30. Dezember 1922 bereits 1184 464 Millionen, ihr Umlauf an Noten 
128009, die Summe ihrer ſtets fälligen Verbindlichkeiten 530 526 
Millionen. Zum Notenumlauf treten noch die Darlehenskaſſenſcheine 


hinzu. Telegraphiſche Auszahlung Newyork in Berlin, die im Durch⸗ 


ſchnitt 1920 noch 63,06, 1921 104,57 Mk. pro Dollar gekoſtet hatte, 
notierte im November 1922 durchſchnittlich 7 183,10, im Dezember 
1922 durchſchnittlich 7589,30, Ende Januar 1923 49 000 Mk. pro Dollar. 

Die deutſche Großhandelsindexziffer des reichsſtatiſtiſchen Amtes 
betrug gegen 1 im Jahre 1913 


Valutafrage und öffentliche Finanzen. 97 


im November⸗ 
durchſchnitt 1922 25. Junge 1923 
ee a ne 1033,5 2764,4 
C 1370,8 4262,0 
e =... 3... 2 952,9 2871,7 
t 2141.5 5359,5 
Geſamtindexziffer: 1151,0 3286,3 


Dementſprechend ſtiegen die Perſonal⸗ und Materialausgaben. Bei 
der zunehmenden Teuerung im Laufe des Jahres 1922 fing ſich die bis⸗ 
herige Spannung zwiſchen dem inländiſchen Preis in Papiermark 
und dem Weltmarktpreis immer mehr zu verflüchtigen an; in gewiſſen 
Branchen wurde der Weltmarktpreis erreicht oder ſogar überſchritten. 

Entſprechend den geſchilderten Schwierigkeiten ergab ſich im 
Sommer 1922 für die deutſche Reichsregierung die Notwendigkeit, der 
Reparationskommiſſion anzuzeigen, daß ſich die Erfüllung der vor⸗ 
geſchriebenen Zahlungen nicht durchführen laſſe; es folgen einander 
verſchiedene deutſche Geſuche um Moratorien. 

Im Auguſt 1922 lehnte die Reparationskommiſſion mit den 
Stimmen Frankreichs und Belgiens gegen die Stimme Englands und 
unter Stimmenthaltung Italiens das Geſuch Deutſchlands um Stun⸗ 
dung der bis Ende 1922 fälligen Zahlungen von 270 Millionen Gold⸗ 
mark ab, nahm aber einen belgiſchen Kompromißvorſchlag an. Belgien 
hatte ein Prioritätsrecht auf dieſe deutſchen Zahlungen. Es wurde ab⸗ 
gefunden, indem von Belgien deutſche Reichsſchatzwechſel mit 6 Monate 
Laufzeit, und zwar in drei Raten von je 50 Millionen Goldmark am 
15. Auguſt, 15. September, 15. Oktober 1922 und in zwei Raten von 
je 60 Millionen Goldmark am 15. November und 15. Dezember 1922 als 
Zahlung angenommen wurden. Für die Diskontierung dieſer Wechſel 
iſt durch Zuſammenwirken der deutſchen Reichsbank mit der Bank 
von England geſorgt worden 1). Die Verpflichtungen aus den deutſchen 
Goldwechſeln ſind ſeitdem in dem Ausweispoſten der ſchwebenden 


1) Vgl. Anlage XX zum 7. Nachtrag zum Reichshaushaltsplan für 
1922, Erläuterung zu ord. Haushalt XVII, Kap. 6 Tit. 1, auf S. 5. und 
zu Kap. 6 Tit. 7 auf S. 7. Weitere amtliche Dokumente hierüber ſind 
mir nicht bekannt. Ich ſtütze mich auf die Frankf. Zeitung, II. Mbl., Nr. 
616 vom 1. September 1922, II. Mbl., Nr. 669 vom 21. September und 
Abendbl. Nr. 719 vom 9. Oktober 1922. Die Summe der an Belgien be— 
gebenen Schatzwechſel einer Rate wird darin auf 96 Millionen Goldmark, 
die Geſamtleiſtung auf 100 Millionen Goldmark angegeben, indem reſt— 
liche 4 Millionen anderweit gedeckt worden ſeien. 

Schriften 164. 1. 
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Reichsſchuld „Verpflichtungen aus Schatzanweiſungen und Schatz⸗ 
wechſeln“ neben der diskontierbaren unverzinslichen Schuld nach⸗ 
gewieſen. 

Neben den Reparationszahlungen und Beſatzungskoſten laſtet auf 
den deutſchen Finanzen die Verpflichtung zur Deckung jeweiliger 
Paſſivſaldi aus dem Ausgleichsverfahren des Verſailler Friedens. 
Während Deutſchland etwaige Aktivſaldi nicht ausbezahlt, ſondern nur 
auf die Reparationsſchuld angerechnet bekommt, muß es die Paſſiv⸗ 
ſaldi umgehend decken. Es ergaben ſich Schwierigkeiten, die am 21. Ok⸗ 
tober 1922 durch ein Abkommen des deutſchen Reichsausgleichsamtes 
mit den alliierten Ausgleichsämtern !) dahin geregelt wurden, daß 
bis zum 10. Juli 1923 Deutſchland von ſämtlichen Barzahlungen im 
Ausgleichsverfahrungen befreit wurde und die noch ungedeckten Debet⸗ 
ſaldi, welche auf 24,2 Millionen geſchätzt wurden, durch Schatzanwei⸗ 


ſungen deckte, welche in monatlichen Teilbeträgen — von 300 000 auf 


500 000 anſteigend — vom 10. Juli 1923 bis 10. November 1928 fällig 
ſind. | 
An ein erneutes Moratoriumsgeſuch, welches der Reichskanzler 

Dr. Wirth im Spätherbſt 1922 an die Reparationskommiſſion richtete, 
knüpften ſich Vorgänge von großer Tragweite, die jetzt zu betrachten 
ſind. 1 
Die deutſche Regierung lud am 16. Oktober 1922 ſieben aus⸗ 
ländiſche Sachverſtändige, den engliſchen Bankier R. H. Brand, den 
ſchweizeriſchen Bankpräſidenten Dubois, den niederländiſchen Bank⸗ 

präfidenten Dr. Viſſering und den in verſchiedenen Banken beteiligten 
Bankpräſidenten Kamenka, ferner den ſchwediſchen Profeſſor Caſſel, 
den engliſchen Profeſſor Keynes und den amerikaniſchen Profeſſor 
Jenks nach Berlin zu einer Konferenz. Dieſe Konferenz begann am 

2. November 1922 unter Zuziehung deutſcher Sachverſtändiger als 
Auskunftsperſonen. Da eine Stabiliſierung der Mark als notwendig 
hezeichnet worden war, ehe ſich die Reparationskommiſſion mit dem 
deutſchen Moratoriumsgeſuch befaſſen könne, ſo wurden die aus⸗ 
ländiſchen Sachverſtändigen gebeten, ſich über folgende Fragen zu 
äußern: 


) Über die Vorgeſchichte und den Wortlaut des Abkommens vgl. die 
Denkſchrift über die Zahlungen im Ausgleichsverfahren vom 4. Dee 1 
1922 (Reichstagsdruckſache 1920/21, Nr. 5304). 
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1. Iſt unter den gegenwärtigen Umſtänden eine Stabiliſterung der 
Mark möglich? 

2. Wenn nein: welche Vorausſetzungen müſſen geſchaffen werden, 
um eine Stabiliſierung zu ermöglichen? 

3. Welche Maßnahmen müſſen zur Stabiliſierung getroffen 
werden, ſobald die Vorausſetzungen vorliegen? 

Nachdem die Sachverſtändigen vom 2. bis 8. November 1922 in 
Berlin getagt hatten, erſtatteten fie ihre Berichte, und zwar die Theo⸗ 
retiker Caſſel, Jenks, Keynes gemeinſam mit dem engliſchen Bankier 
Brand einen Bericht vom 6./7. November, die Bankpräſidenten 
Viſſering, Dubois, Kamenka einen Bericht vom 8./9. November 1). Über 
die Frage der Intervention eines internationalen Syndikats zur Sta⸗ 
biliſterung der Mark haben ſich dann noch die Herren Viſſering und 
Dubois, ſowie Herr Brand am 7. November 1922 auf Wunſch des 
1 Reichsfinanzminiſters geäußert. 

Angeſichts der Bedeutung der befragten hervorragenden Fachleute 
3 iſt eine eingehendere Betrachtung dieſer Gutachten unerläßlich. 

1 Der Mehrheitsbericht und der Minderheitsbericht ſtimmen darin 
5 überein, die Frage zu verneinen, ob unter den gegenwärtigen Um⸗ 
ſtänden eine Stabiliſierung der Mark möglich ſei. Der Mehrheits⸗ 
bericht begründet dies mit dem Hinweis auf die Wirkungen der 
2 deutſchen Finanzpolitik in der Kriegs⸗ und Nachkriegszeit und auf 
die Laſten aus dem Verſailler Vertrag. Der Minderheitsbericht er⸗ 
klärt nur eine „dauernde“ Stabiliſierung der Mark für unmöglich, 
ſo lange 

1. „der Papierinflation, deren gegenwärtige Haupturſache das 
Defizit des deutſchen Reichshaushaltes und der Staatsbetriebe iſt, nicht 
Einhalt geboten wird“, und 

2. „die Zahlungsbilanz infolge des Einfuhrüberſchuſſes, der 
Kapitalflucht ins Ausland, der Abneigung gegen die Mark im Inland 
und der Sachlieferungen und Barzahlungen für die Reparationen paſſiv 
bleibt“. 

Auf die zweite Frage, welche Vorausſetzungen geſchaffen werden 
müßten, um eine Stabiliſierung zu ermöglichen, weiſt der Minder- 


D 


e 
» * * 


) Dieſe beiden Gutachten werden im folgenden bezeichnet werden 
als Mehrheitsbericht und Minderheitsbericht. Vgl. zum folgenden die Dent- 
ſchrift des Auswärtigen Amtes „Gutachten der internationalen Sachver— 
ſtändigen über die Stabiliſierung“. 


ee 


— 
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heitsbericht auf die Schädlichkeit der Ausgabedeckung durch Aufnahme 
ſchwebender Schulden bei der Notenbank hin und fordert Ausgleichung 
des Reichshaushaltes durch Anſtrengungen Deutſchlands, und zwar 
im einzelnen: 1. Einſchränkung der Ausgaben durch ſtrengſte Spar⸗ 
ſamkeit und Verringerung des Staatsperſonals, ſowie Abbau der Er⸗ 
nährungszuſchüſſe; 2. Erſchließung neuer Einnahmequellen, wenn die 
Einnahmen zur Ausgabedeckung nicht ausreichen; 3. Entlaſtung des 
außerordentlichen Haushaltes von vermeidbaren oder verſchiebbaren 
Kapitalinveſtierungsausgaben. Endlich dürfte der außerordentliche 
Reichshaushaltsplan nicht Voranſchläge für Reparationszahlungen ent⸗ 
halten, die die etwaigen Überſchüſſe aus den Einnahmen des ordent⸗ 
lichen Reichshaushaltes überſteigen. Außerdem müſſe für eine end⸗ 
gültige Stabiliſterung der Mark erreicht werden, daß die Zahlungs⸗ 
bilanz nicht mehr ungünſtig für Deutſchland ſei. Die ungünſtige 
Zahlungsbilanz, für deren Beurteilung der Mangel zuverläſſiger 
Handelsbilanzziffern eine Schwierigkeit bilde, wird von der Minderheit 
zurückgeführt 1. auf das Nachlaſſen der Ausfuhr, welches durch ver⸗ 
ringerte Produktionskraft und durch Hinderniſſe ſich erkläre, die das 
Ausland der Einfuhr deutſcher Waren entgegenſetzte; 2. auf die ab⸗ 
norme Entwicklung der Einfuhr (vorübergehender Getreidemehrbedarf 
bei ſchlechter Ernte, Kohleneinfuhrbedarf infolge der Kohlenlieferungen 
an die Alliterten, „Loch im Weſten“, Aufſtapeln von Sachwerten bei 
mangelndem Vertrauen in die Papiermark; 3. auf die mit den Valuta⸗ 
zuſtänden und der Steuerhärte zuſammenhängende Kapitalflucht ins 
Ausland; 4. auf die Höhe der Reparationszahlungen in bar und in 
Sachlieferungen. Insbeſondere ſei Gewährung eines Moratoriums für 
einen hinreichend langen Zeitraum demgemäß Vorbedingung für eine 
Stabiliſierung der Mark. 

Der Mehrheitsbericht erachtet ebenfalls eine Atempauſe in der 


Erfüllung der Pflichten aus dem Vertrage von Verſailles als eine 


notwendige Bedingung für dauernde Stabiliſierung der Mark und 
fordert mindeſtens Befreiung Deutſchlands für zwei Jahre von Bar⸗ 
zahlungen und Sachlieferungen aus dem Vertrage. Es wird hier ſcharf 
formuliert: „Wegen der äußeren Laſten wird unſeres Erachtens jeder 
Verſuch zur Stabiliſierung der Mark ſcheitern und nur zur nutzloſen 
Vergeudung der letzten Reſerven Deutſchlands führen, fo lange Deutſch⸗ 
land nicht für einige Zeit von den Zahlungen aus dem Verſailler 
Vertrag entlaſtet wird.“ Von inneren Reformen fordert der Mehr⸗ 


a ai: we Mi 
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heitsbericht nicht nur, wie der der Minderheit, Sparſamkeit in den 
Ausgaben und Strenge in der Eintreibung von Steuern, ſondern auch, 
daß Kapitalaufwand für öffentliche Arbeiten nicht aus laufenden Ein⸗ 
nahmen, ſondern durch innere fundierte Anleihen zu decken ſei. Von 
einer Konſolidierung der bisherigen unverzinslichen ſchwebenden 
Schuld iſt ebenſowenig im Mehrheitsbericht wie in dem der Minderheit 
die Rede; der Mehrheitsbericht ſtreift — in ähnlichem Sinne wie der 
Minderheitsbericht — die wichtige Frage der ſchwebenden Schuld nur 
mit der Bemerkung: es ſei „weder erforderlich noch möglich, unbedingt 
jeden Zuwachs in der ſchwebenden Schuld zu verhindern; nach er⸗ 
folgter Stabiliſierung würde es für kurze Zeit möglich ſein, den für 
die Behebung der momentanen Schwierigkeiten erforderlichen Zu⸗ 
wachs zu geſtatten“. Auch im Mehrheitsbericht wird betont, daß beim 
derzeitigen Zuſtand die Ziffern der Handelsbilanz keine brauchbare 
Unterlage für ein Urteil abgäben. Hinzugefügt wird: „Wäre die 
Handelsbilanz wirklich in dem Maße paſſiv geweſen, wie von einigen 
angenommen wird, ſo hätte der Aufkauf von Markwerten durch Aus⸗ 
länder doch einen Umfang angenommen haben müſſen, der jedes 
mögliche Maß überſteigt.“ Auch der Mehrheitsbericht nimmt an, daß 
nach erfolgter Stabiliſierung eine Beſſerung der Finanzen im Sinne 
der Herbeiführung des Gleichgewichtes im Haushalte und eine Selbſt⸗ 
korrektur der Zahlungsbilanz zu erhoffen ſei, allerdings unter der Be⸗ 
dingung, daß Deutſchland nicht mehr das Recht vorenthalten werde, 
Zölle von der Luxuseinfuhr zu erheben und für die Ausfuhr die Meiſt⸗ 
begünſtigung zu fordern, endlich unter der Vorausſetzung einer Re⸗ 
viſion des Friedensvertrages. Die Bedeutung der Einſchränkung 
deutſcher Reifen im Auslande, des Fremdenverkehrs in Deutſchland 
und des ſogenannten „Ausverkaufs“, als unſichtbarer Poſten des Er- 
ports, iſt in beiden Berichten nicht eingehender gewürdigt. 

Zeigten die ſieben ausländiſchen Sachverſtändigen eine auffällige 
Übereinſtimmung in den weſentlichen Punkten bei Beantwortung der 
beiden erſten deutſchen Fragen, ſo ergibt ſich auch, gegenüber der dritten 
Frage, in manchen Dingen überraſchende Einigkeit. Die dritte Frage 
lautete: „Welche Maßnahmen müſſen zur Stabiliſierung getroffen 
werden, ſobald die Vorausſetzungen vorliegen?“ 

Eine proviſoriſche Regelung der Stabiliſierung erſcheint beiden 

Gruppen vor endgültiger Regelung der Frage ein dringendes Gebot, 
2 allerdings unter der Vorausſetzung, daß ein Moratorium gewährt 
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wird und die erwähnten inneren Budgetreformen durchgeführt werden. 
Alle Sachverſtändigen nehmen an, daß dabei der Wert der Papiermark 
ſtark unter dem Wert der Goldmark ſtabiliſiert, alſo eine Devalvation 
in Ausſicht genommen werden muß. Der Mehrheitsbericht, unter dem 
Eindruck eines Dollarkurſes von 7000 abgefaßt, nimmt einen Sta⸗ 
biliſierungskurs von 3000 bis 3500 Mk. für den Dollar, der der 
inneren Preisgeſtaltung in Deutſchland vor der letzten Teuerungswelle 
entſpreche, als richtig an. Welcher Kurs der Minderheit vorſchwebt, 
iſt nicht ſo deutlich zu erſehen; doch iſt die Rede von einer neuen 
Geldeinheit von 1/0 Pfund oder !/,, Dollar als Goldwert, ohne daß 
aber anſchaulich wird, wie die Umrechnung bisheriger Schulden in die 
neue Einheit zu erfolgen hätte. Der Minderheitsbericht führt aus, 
daß eventuell in einer Übergangsperiode eine Parallelwährung nötig 
ſei, bei der die Papiermark in Zirkulation bleibe und die Goldmark 
als Rechnungsgeld diene. Jedoch hoffe man, daß ein direkter Über⸗ 
gang von der Papierwährung zur Goldwährung möglich ſei; letztere 
jet als Ziel anzuſtreben. 

Beide Gruppen von Sachverſtändigen nehmen an, daß alſo nicht 
zum damals herrſchenden Tiefſtand der Markvaluta, ſondern unter Zu⸗ 
grundelegung eines höheren als des Tageswertes der Mark gegen⸗ 
über dem Dollar die Stabiliſterung angeſtrebt werden müſſe. Der 
Minderheitsbericht hebt hervor, daß dann verhindert werde, daß die 
Markguthaben allzu ſehr entwertet bleiben, und daß bei höherem Werte 
der Mark die Notenzirkulation nicht fortwährend weiter geſteigert zu 
werden brauche, da die derzeitige Notenzirkulation dann dem Bedarf 
des Landes genüge. Andererſeits ſei dann mit einem fühlbaren Preis⸗ 
abbau zu rechnen und ein Abbau der Löhne unvermeidbar, bei dem 
gewiß ſehr ernſte Schwierigkeiten zu bewältigen ſein würden. 

Die Meinungsverſchiedenheiten beider Gruppen von ausländiſchen 
Sachverſtändigen liegen auf folgendem Gebiete: i 

Im Mehrheitsbericht wird betont, daß nach Erfüllung der bei 
Beantwortung der zweiten Frage geſtellten Bedingungen die ſofortige 
Stabiliſierung durch Deutſchlands eigene Kraft möglich ſei. Bei einem 
Dollarkurs von 3500 ſei der Goldbeſtand der Reichsbank doppelt ſo 
groß wie der Wert des Notenumlaufes. Dies ſei eine noch nie da⸗ 
geweſene Lage. Keine andere Währung ſei „mit einer noch ungenutzten 
potentiellen Reſerve von derartigem Umfang zuſammengebrochen“. 
Der Minderheitsbericht ſagt dagegen: „Die Stabiliſierung der Mark 
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kann nur unter Mithilfe eines erheblichen Kredits von ausländiſcher 
Seite, z. B. von 500 Millionen Goldmark in bisheriger Währung, 
durchgeführt werden.“ Der Unterſchied iſt jedoch nicht ſo weitgehend, 
wie es ſcheint, da für die weitere Reformaktion auch der Mehrheits⸗ 
bericht die Mitwirkung eines internationalen Finanzkonſortiums 
fordert. Immerhin würde das Gold der Reichsbank bei dem Syſtem 
des Mehrheitsberichtes der ſpäteren Reform durch Inanſpruchnahme 
bei der vorläufigen Stabiliſierung bereits zum Teil entzogen ſein. 

Beide Gruppen komplizieren den Plan zur definitiven Stabili⸗ 
ſierung dadurch, daß dieſe Aufgabe nicht unmittelbar der heutigen 
Reichsbank anvertraut, ſondern einer beſonderen Inſtitution übertragen 
werden ſoll. In den Einzelheiten gehen dann die Pläne weit aus⸗ 
einander. 

Der Minderheitsbericht hält es für zweckmäßig, zur Durchführung 
der Markſtabiliſierung eine ſelbſtändige Organiſation, etwa als Aktien⸗ 
geſellſchaft, unter dem Namen „Geldbank“ mit 100 Millionen Gold⸗ 
mark Kapital zu ſchaffen. Dies Kapital wäre von der Reichsbank 
in Gold einzubezahlen. Die Reichsbank erhielte dafür die Aktien der 
neuen Geldbank. Nicht hervorgehoben iſt, daß dadurch erſtens die 
Aktiven der Reichsbank noch mehr als bisher immobiliſiert, zweitens 
der Goldvorrat der Reichsbank fo ſtark vermindert würde, daß für fie 
die Möglichkeit einer Wiederaufnahme der Barzahlung weſentlich hin⸗ 
ausgeſchoben würde. Etwa 500 Millionen Goldmark müßten zur 
Verfügung der Geldbank von einem internationalen Konſortium in 

Form von Akzeptkredit bei ausländiſchen Banken aufgebracht werden. 
Die Geldbank müßte die proviſoriſche Stabiliſierung der Mark durch 
Ankäufe von Markguthaben und Marknoten auf ausländiſchen 
Märkten bewirken und hiezu über den geſamten ausländiſchen Kredit, 
von dem ſchon die Rede war, wie auch über einen möglichſt hohen 
Betrag des Goldes der Reichsbank, zu verfügen haben. Im weiteren 
Verlauf müſſe eine „Konverſionskaſſe“, deren Tätigkeit jedoch auch von 
der Geldbank übernommen werden kann, den Markkurs aufrechtzu⸗ 
erhalten ſuchen, jet es durch Ankauf von Deviſen beim Steigen der 
Mark, ſei es durch Kauf von Mark, wenn dieſe geſtützt werden joll. 
Nach dieſem Proviſorium ſei dann für die endgültige Stabiliſierung 
„zu überlegen, in welcher Weiſe die noch im Umlauf befindlichen 
Papiermarknoten gegen Goldmarknoten oder entſprechende Guthaben 
ausgetauſcht werden können. Nach Durchführung dieſer Maßnahmen 
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kann die Aufhebung der Geldbank in Frage kommen, und die Reichs⸗ 
bank wäre dann wieder allein mit der eee und mit der 
Handhabung der Parität zu betrauen“. 

Der Mehrheitsbericht will in ſeinen „Richtlinien für die Sta⸗ 
biliſierung der Mark“ unter der Vorausſetzung, daß die Reparations⸗ 
kommiſſion einen zweijährigen Aufſchub aller Zahlungen aus dem Ver⸗ 
trage von Verſailles zugeſtehe, dieſer vorſchlagen, daß ein „ſelb⸗ 
ſtändiges Währungsamt“ (Board of Exchange Control) als be⸗ 
ſonderes Glied innerhalb der Organiſation der Reichsbank zu ſchaffen 
ſei, das von Eingriffen der Reparationskommiſſion wie auch des 
Deutſchen Reiches freigehalten werden müſſe. Die Reichsbank habe 
dieſem Währungsamt einen Teil ihrer Goldreſerven zur Verfügung zu 
ſtellen; das Währungsamt ſolle Papiermark zu einem feſtzuſetzenden 
Dollarkurs kaufen. Ein internationales Finanzkonſortium müſſe be⸗ 
wogen werden, von Zeit zu Zeit auf Baſis geeigneter Sicherheiten 
dem Währungsamt Vorſchüſſe zu gewähren. Aus dieſen Vorſchüſſen 
und dem von der Reichsbank übergebenen Gold ſoll dann das Wäh⸗ 
rungsamt eine Deviſenreſerve in der erforderlichen Höhe ſchaffen. Das 
Währungsamt habe Golddeviſen abzugeben und zu kaufen gegen Papier⸗ 
mark, je nach der Marktlage zu feſtgeſetzten Kurſen, mit einer Spannung 
von nicht mehr als 5% zwiſchen Briefkurs und Geldkurs während der 
erſten Zeit. Zur Stärkung feiner Deviſenreſerve ſoll das Währungsamt 
in Gold rückzahlbare ein- bis zweijährige Schatzwechſel gegen Sorten, 
Deviſen uſw. ausgeben, ferner Deviſen per Kaſſa kaufen und auf Termin 
wieder verkaufen. Ergänzt wird dieſes Programm durch die Forderung, 
daß alle Deviſenverordnungen zu beſeitigen ſeien und freier und un⸗ 
gehemmter Verkehr in Deviſen und ausländiſchen Wertpapieren wieder⸗ 
hergeſtellt werde. Bei dieſer ſehr begreiflichen Forderung iſt jedoch 
nicht mitgeteilt, wie eine Zuſtimmung der Reparationskommiſſion, die 
immer auf Kapitalfluchtbekämpfung durch poſitive Eingriffe hin⸗ 
gedrängt hat, zu einer ſolchen Freigabe des Deviſenverkehrs erlangt 
werden könne. 

Der Mehrheitsbericht enthält nicht die Konzeſſion, welche der 
Minderheitsbericht am Schluſſe macht, daß während einer gewiſſen 
Übergangszeit der Regierung die Möglichkeit gegeben ſein ſoll, „bis 
zu einem beſchränkten, noch zu beſtimmenden Betrage die ſchwebende 
Schuld zu vermehren, bis die günſtige Wirkung der Stabiliſierung zur 
Geltung gekommen iſt“. Im Gegenſatz dazu ſagt der Mehrheitsbericht 
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in prinzipieller, ſpäter allerdings wieder eingeſchränkter Formulierung: 
„Der Geſamtbetrag der ſchwebenden Schuld darf nicht über eine be⸗ 
ſtimmte Ziffer hinaus anwachſen. Weitergehender Kreditbedarf des 
Reiches wäre durch fundierte Anleihen zu decken.“ Weſentlich iſt, daß 
hierbei nicht zwiſchen unverzinslicher und verzinslicher ſchwebender 
Schuld geſchieden iſt, obwohl beide Arten von ſchwebender Schuld, hin⸗ 
ſichtlich der Inflationswirkung, ganz verſchieden zu beurteilen ſind. 
Für die künftige Geſtaltung der Reichsbank entwickelt der Mehrheits⸗ 
bericht folgendes Programm: „Die bei der Rückkehr zu normalen ge⸗ 
ſchäftlichen Verhältniſſen erforderlichen zuſätzlichen Noten wären aus⸗ 
zugeben gegen: 

a) Diskontierung von Handelswechſeln und Gewährung von 
Lombardkrediten an den Handel durch die Reichsbank und 

b) Verkauf von Mark durch das Währungsamt gegen Deviſen; 


daneben auch, allerdings in ſo geringem Umfange wie möglich und 


höchſtens während eines Zeitraumes von 6 Monaten, gegen weitere 
Reichsſchatzanweiſungen, die zur Deckung des Defizits im Staatshaus⸗ 
halt in der Übergangszeit ausgegeben werden müßten, bevor das Budget 
ins Gleichgewicht gebracht werden kann.“ 

Im Schlußanhang haben die Herren Viſſering und Dubois, unter 
Zuftimmung von Herrn Brand, zur Beantwortung der Anfrage des 
Reichsfinanzminiſters, wie ſie ſich die Intervention eines internatio⸗ 
nalen Syndikats zur Markſtabiliſierung dächten, noch ausgeführt, daß 
ſie dafür ſeien, unter Zuſtimmung der Reparationskommiſſion, ſo⸗ 
bald wie möglich eine Verſammlung von Bankleuten aus Staaten mit 
normaler Währung einzuberufen, um die Gründung eines inter⸗ 
nationalen Syndikats zu erwägen. Dabei wäre weſentlich, daß Deutſch⸗ 
land während der Tätigkeit des Syndikats und bis zur vollſtändigen 


Rückzahlung der erhaltenen Vorſchüſſe von allen Reparationsbar⸗ 


zahlungen und Sachleiſtungen befreit werde, ferner, daß mindeſtens 
500 Millionen Goldmark in Form von Akkzeptkredit in Wechſeln des 
Reichs mit Bürgſchaftserklärung der Reichsbank und ebenſoviel durch 
Verpfändung von Reichsbankgold aufgebracht, alſo eine Milliarde 
Goldmark geſichert werde. Das Reich habe zur Sicherſtellung des 
Syndikats für deſſen Vorſchüſſe die Erträgniſſe der Ausfuhrabgaben 
zur Verfügung zu ſtellen, und die Reparationskommiſſion ſei auf- 
zufordern, für die Rückzahlung der von dem Syndikat gewährten Bor- 
ſchüſſe ein Prioritätsrecht vor ſämtlichen Reparationszahlungen zu 
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gewähren. Die Frage der Zinsbedingungen und Vermittlungs⸗ 
gebühren bleibe vorbehalten. Als ſeine perſönliche Anſicht fügte Herr 
Brand, der im übrigen dieſer Erklärung beitrat, hinzu, daß es nicht 
möglich ſei, an den privaten Geldgeber in England zur Erlangung 
von Krediten für Stabiliſierung der Mark heranzutreten, ſo lange nicht 
Gewißheit über Deutſchlands zukünftige Verpflichtungen gegeben ſei. 
Wenn nicht ein zweijähriges vollſtändiges Moratorium — mit Sicher⸗ 
heit über die deutſchen Verpflichtungen am Ende des Moratoriums — 
gewährt werde, ſei höchſtens eine unterſtützende Mitwirkung der eng⸗ 
liſchen Bankwelt auf der Grundlage der Deponierung von RE 
gold an einem zentralen Plate möglich. 


Ehe die Ausführungen der internationalen Sachverfänbigen nun 


mehr eingehend kritiſch geprüft werden, iſt es nötig, daran zu erinnern, 
daß Deutſchland vor Einberufung der Sachverſtändigen eine Deviſen⸗ 
verordnung erlaſſen hatte, die ſich als ein Verſuch der Bekämpfung 
der Spekulation in Geldſorten und Deviſen unter dem Geſichtspunkt 
der Bekämpfung unerwünſchter Symptome charakteriſiert, und daß 
ferner das Projekt verkündet, aber damals noch nicht verwirklicht 
wurde, verzinsliche Goldſchatzanweiſungen des Reichs als eine „werbe⸗ 
ſtändige Vermögensanlage“ dem deutſchen Markte anzubieten. 

Betrachten wir nunmehr die Äußerungen der auswärtigen Sach⸗ 
verſtändigen genauer, ſo wird der Fachmann mit Freude feſtſtellen, 
daß in der Beurteilung der Handelsbilanzfrage ſowohl der Mehr⸗ 
heitsbericht wie der Minderheitsbericht hoch über den Trivialitäten 
und Irrtümern ſteht, die in Deutſchland begegneten, wenn damals 
von der künſtlichen Herbeiführung einer aktiven Handelsbilanz und 
ähnlichem geredet wurde, daß die Forderung des Mehrheitsberichtes, 
in einem gegebenen Zeitpunkt den internationalen Verkehr in Wert⸗ 
papieren und Deviſen freizugeben und eine Einrichtung zu ſchaffen, 
um Deviſen auf Termin zu kaufen, eine willkommene Deckungsmög⸗ 
lichkeit gegen Valutariſiko für den legitimen Handel vorſieht, daß end⸗ 
lich in der Erkenntnis der Notwendigkeit eines Moratoriums und einer 
Reviſion des Verſailler Friedens für Durchführung der Stabilifterung 
der Mark mutig das Weſentliche hervorgehoben iſt, und daß die 
Schwierigkeiten, welche ſich der Herſtellung des Gleichgewichtes im 
Haushalt vor durchgeführter Markſtabiliſierung entgegenſtellen, zu⸗ 
treffend und gerecht gewürdigt wurden. 

Im übrigen erinnert ſich jeder theoretiſch Gebildete bei den Vor⸗ 
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ſchlägen der Mehrheit und auch der Minderheit an den Einfluß, den 
Ricardos und ſeiner Schule Anſchauungen, insbeſondere auch die 
Currency⸗Theorie und die Gedanken der Peelſchen Bankakte neben Er⸗ 
fahrungen der Währungspolitik in britiſchen Beſitzungen und in Süd⸗ 
amerika auf die Sachverſtändigenvorſchläge gehabt haben. Der architek⸗ 

toniſche Aufbau der Bank von England mit der Trennung von Bank⸗ 
und Notendepartement ſchwebt offenbar bei dem Mehrheitsbericht vor, 
wenn eine beſondere Abteilung bei der Reichsbank als Währungsamt 
abgezweigt werden ſoll, während beim Minderheitsbericht vielleicht 
ühnliche Ideen wie bei der öſterreichiſchen Sanierungsaktton feſt⸗ 
zuſtellen ſind. Auch in Finanzfragen gilt, daß einfache überſichtliche 
Löſungen den komplizierteren, wenn möglich, vorzuziehen ſind. Wes⸗ 
Halb erſt das Gold der Reichsbank abgezweigt werden und einer ſelb⸗ 
ſtändigen Inſtanz anvertraut werden ſoll, um Operationen vor⸗ 
zunehmen, die von Rechts wegen der Reichsbank zukämen, iſt ſchwer 
zu verſtehen. ü 

Nur wenn der Mentalität von ſonſt bereitwilligen Geldgebern 
nicht anders als durch Eingehen auf die ihnen vertraut erſcheinenden 
Formen entſprochen werden kann, würde es zu rechtfertigen ſein, daß 
Löſungen unternommen werden, welche nicht das an ſich Zweckmäßigſte 
darſtellen; man müßte ſich dazu eventuell entſchließen, ſo lange man 
eben nicht die Sache einfacher und beſſer direkt durch die Reichsbank 
machen kann. Das Hauptbedenken iſt aber, daß die Summe, welche 
für die Stabilifierung der Reichsmark in Ausſicht genommen wird, für 
eine gründliche Beſſerung der Lage ungenügend!) iſt, höchſtens eine 

1) Wenn der Kurs 3500 Mark gleich 1 Dollar, wie der Mehrheits⸗ 
bericht es empfiehlt, würden 600 Millionen Goldmark (gleich 142,9 Mil⸗ 
lionen Dollars zum Wert von 419,78 Goldmark gleich 100 Dollars) 
etwas über 500 Milliarden Papiermark ergeben. 

1000 Millionen Goldmark (gleich 238,22 Millionen Dollars) würden 
beim Kurs 3500 Mark gleich 1 Dollar 833770 Millionen Papiermark 
ergeben. Weder 500 noch 834 Milliarden Papiernark genügen, um die 
Ende Januar 1923 über 2081 Milliarden betragende unverzinsliche dis⸗ 
kontierbare Reichsſchuld zu konſolidieren. 

Soll gründliche Arbeit geleiſtet werden, ſo muß entweder eine weit 
größere Anleihe, als hier angedeutet, beſchafft werden oder ein der Mark 
ungünſtigerer Stabiliſierungskurs gewählt werden als 3500. Sonſt bricht 

— mit unzureichenden Mitteln unternommenen — bei Fortbeſtehen und 
5 der dann unvermeidlichen Weitervermehrung der unverzinslichen ſchweben⸗ 
7 den Schuld die Aktion nach einer kurzen Zeit wieder zuſammen. 
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Art Valoriſation von vorübergehender Wirkung geſtattet. Höchſtens 
1000 Millionen Goldmark würden nach dem Projekt der Mehrheit, 
nur 500 bis 600 Millionen nach dem der Minderheit für die Sta⸗ 
biliſierung verfügbar fein. Hier rächt ſich, daß nicht unterſucht wurde, 
ob überhaupt ein Wirtſchaften ohne Vermehrung der unverzinslichen 
ſchwebenden Schuld nach einer bloßen Stabiliſierungsaktion möglich 
ſein würde, und daß zwiſchen den beiden Typen der ſchwebenden 
Schuld, der inflationiſtiſch wirkenden Ausgabe unverzinslicher diskon⸗ 
tierbarer Schatzſcheine und der Ausgabe von verzinslichen beim 
Sparerpublikum feſt unterzubringenden einjährigen oder zweijährigen, 
währungspolitiſch harmloſen Schuldverſchreibungen nicht ſcharf genug 
unterſchieden wurde. Eine völlige Wiederherſtellung des für die 
Finanzen unentbehrlichen und wirklich ergiebigen freiwilligen inlän⸗ 
diſchen Kredits iſt nur möglich, wenn definitiv mit der Praxis gebrochen 
wird, die Reichsbank als Emittenten uneinlöslicher Noten in Anſpruch 
zu nehmen. Die Sperre künftiger Notenausgabe gegen Reichsſchatzſcheine 
iſt undurchführbar, wenn nicht vorher die Reichsbank wieder ſolvent 
gemacht iſt. Sie kann nicht ſolvent werden, wenn nicht die bei ihr dis⸗ 
kontierte ſchwebende Schuld ihr abgenommen wird. Weder ein neu⸗ 
zugründendes Noteninſtitut noch eine Geldbank oder dgl. kann ihr die 
immobiliſierte ſchwebende Schuld abnehmen, ohne ſelbſt wieder im⸗ 
mobiliſtert zu werden. Rettung könnte nur eine Konſolidierung der be⸗ 
ſtehenden ſchwebenden Schuld an unverzinslichen Schatzſcheinen bringen. 
Dieſe Konſolidierung kann nicht durch eine Steuer oder etwa durch eine 
inländiſche Anleihe erreicht werden; auch nicht durch Hingabe des 
Reichsbankgoldes. Denn wenn die Konſolidation von innen her, durch 
Deutſchland ſelbſt, unternommen würde, ſo würde dies heute heißen, 


Für Einlöſung von 1500 Milliarden Papiermark unverzinslicher 
Schatzſcheine wären erforderlich geweſen: 
beim Stabiliſierungs⸗ beim Stabiliſierungs⸗ beim Stabiliſierungs⸗ 
kurſe 3500 Mk. = 15 kurſe 7000 Mk. 1 kurſe 20000 Mk. = 18 
Goldmark. . 1799 Millionen 899,5 Millionen 314,3 Millionen 
Dollars. . 428,57 8 214,28 5 75 8 


Mit der weiteren Vermehrung der diskontierbaren Schatzſcheine ſeit 
Ende 1922 iſt natürlich der für eine Konſolidierungsanleihe erforderliche 
Betrag entſprechend geſtiegen. Was übrigens bei ungünſtigerer Mark⸗ 
bewertung in der Konſolidierungsanleihe erſpart wird, geht wieder durch 
Forterhaltung der Koſten der Goldmarkbeſchaffung für die Reparationen 
und der Teuerungszulagen für das ſtaatliche Perſonal mehr als verloren. 
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daß dann die Papiermark zu einem winzigen Bruchteil ihres Nenn⸗ 
wertes in Goldwert umgetauſcht würde. Eine ſo rohe Devalvation 
aber iſt in einem kreditwirtſchaftlich hoch entwickelten Lande — von 
innen her angeordnet — eine Barbarei und ein teilweiſer Staats⸗ 
bankerott. Ganz anders, wenn die Maßnahme nicht — wie im Minder⸗ 
heitsbericht angeregt — mit einer neuen Geldeinheit verkoppelt wird, 
ſondern vom Auslande her durch Ankauf und Verkauf der Mark⸗ 
deviſe zu niedrigem feſten Kurſe erfolgt unter Forterhaltung des bis⸗ 
herigen Nennwertes der nunmehr zu einem beſtimmten Goldwert ſta⸗ 
biliſierten Mark. Wenn das Deutſche Reich ſeine geſamte unverzins⸗ 
liche Schuld an dreimonatlichen Schatzſcheinen bei deren Verfall unter 
Mitwirkung eines internationalen Konſortiums in fünfjährige ver⸗ 
zinsliche, auf Dollar lautende Bonds umwandeln würde und das die 
Konvertierung garantierende internationale Konſortium in Newyork, 
London, Amſterdam, Skandinavien und Schweiz zu feſtem Kurs 
Marknoten und Auszahlung Berlin erwerben würde, ſo müßte der 
Geſamterlös der neuen verzinslichen Dollaranleihe verwendet werden, 
um bei der Reichsbank und am offenen Markt die vorhandene ſchwe⸗ 
bende, unverzinsliche Schuld in Papiermark zum Nennwert zurück⸗ 
zuzahlen. Die Reichsbank empfinge Deviſen ſtatt der Reichsſchatz⸗ 
anweiſungsbeſtände; die einbezahlten Banknoten und die vom Kon⸗ 
jortium zur Einlöſung der unverzinslichen ſchwebenden Schuld zur 
Verfügung zu ſtellenden Giroguthaben des Konſortiums würden zu 
verwenden ſein, um die Paſſiven der Reichsbankbilanz zu ver⸗ 
mindern, ſofern Garantien gegen Neuausgabe der zurückgefloſſenen 
Banknoten geſchaffen ſind. Für den Reſt ihrer Paſſiva ſtänden der 
Reichsbank, ohne daß große internationale Verſchiebungen von Gold 
nötig wären, Deviſen und gute kaufmänniſche Inlandwechſel ſowie 
ihr Goldvorrat, alſo beſte bankmäßige Deckung, zur Verfügung; die 
Reichsbank wäre dann fähig, die noch verbleibenden Noten des Um— 
laufes und ihre Girodepoſiten in Gold oder Golddeviſen einzulöſen. 
Vorausſetzung deſſen iſt aber nicht nur, daß die unverzinsllche 
ſchwebende Reichsſchuld als ſolche völlig verſchwindet, wofür ſchon bei 
einem Stand von 2000 Milliarden Papiermark — geſchwiegen ſeit⸗ 
dem — 600 bis 1000 Millionen Goldmark nicht genügen, ſondern auch, 
daß für die Zukunft dem Reiche die Möglichkeit wiedergegeben iſt, ohne 
Inflationswirkung Kredit beim Sparkapital aufzunehmen, und daß 
dann wirklich nach Wiederherſtellung normalen Kredits eine Sperre des 
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Notenkredits für den Staat wirkſam durchgeführt wird; ferner aber noch 
zwei Dinge: 1. daß die Reichsbank nicht ihres Goldvorrates beraubt 
wird, den ſie zur Erfüllung ihrer Verbindlichkeiten benötigt und 
mehren muß; 2. daß ſie von dem Beſtand an Darlehnskaſſenſcheinen 
befreit wird, der nur formal, aber nicht tatſächlich Bardeckung be⸗ 
deutet. Von der Inflationswirkung, die neben den Reichsbanknoten 
die uneinlöslichen Darlehnskaſſenſcheine ausüben, haben die ſämtlichen 
ſieben ausländiſchen Sachverſtändigen überhaupt nicht Notiz genommen. 
Und doch iſt eine Stabiliſierung verſchwendete Liebesmühe, wenn nach 
proviſoriſcher oder endgültiger Stabiliſierung der Mark die Inflation 
durch Darlehenskaſſenſcheine beſtehen bleibt und womöglich noch an⸗ 
wachſen kann. Mit Auflöſung der Darlehnskaſſen zu beginnen und 
das geſamte Lombardgeſchäft bei der Reichsbank wieder zu konzen⸗ 
trieren, iſt eine notwendige Ergänzung jeder gründlichen Stabili⸗ 
ſierungsaktion. 

Faſſen wir zuſammen: Die Gutachten der ausländiſchen Sach⸗ 
verſtändigen kranken daran, daß die Reichsbank eines Teiles ihres 
Goldbeſtandes beraubt wird, daß verſäumt wird, mit der unverzinslichen 
ſchwebenden Schuld Deutſchlands gründlich aufzuräumen, daß ein be⸗ 
ſonderes Inſtitut als Währungsamt oder Geldbank geſchaffen wird und 
damit die Einheitlichkeit der Aktion der Reichsbank geſtört wird, end⸗ 
lich, daß mit dem Unfug der Darlehenskaſſenſcheine nicht ein Ende 
gemacht wird. Der Ordnung wegen müßten auch die 360 Millionen 
Reichskaſſenſcheine mitverſchwinden, wenn wirklich reiner Tiſch ge⸗ 
macht werden ſoll. i 

Deutſchland würde ſich auf einen bedenklichen, nicht ungefähr⸗ 
lichen Weg der halben oder mindeſtens proviſoriſchen Löſungen be⸗ 
geben haben, wenn die Vorſchläge der Mehrheit oder der Minderheit 
der ausländiſchen Sachverſtändigen unbeſehen von der deutſchen Re⸗ 
gierung übernommen oder von der Reparationskommiſſion uns auf⸗ 
gezwungen worden wären. Vor dieſer Gefahr hat uns indeſſen Frank⸗ 
reich gründlich bewahrt. 

Das Ziel der franzöfiſchen Politik iſt — wie durch den Dariac⸗ 
ſchen Bericht der Welt bekannt wurde — darauf gerichtet geweſen, 
Verfehlungen Deutſchlands feſtzuſtellen, um Ziele der Beherrſchung 
durch Vergeltungsmaßregeln gegenüber Deutſchland zu erreichen. Die 
Unfreundlichkeiten folgten einander, indem wegen Vorkommniſſen 
gegenüber alliierten Militärkommiſſionsmitgliedern, wegen Mängeln 
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in der Holzlieferung und in den Kohlenlieferungen böswillige Nicht⸗ 
erfüllung deutſcher Verpflichtungen behauptet wurde. Angeſichts des 
deutſchen Moratoriumsgeſuchs vertrat zudem Frankreich das Pro⸗ 
gramm: kein Moratorium ohne produktive Pfänder. 

Im Januar 1923 bei der Konferenz der Alliierten weigerte ſich 

der franzöſiſche Miniſterpräſident, auf einen durch Amerika über⸗ 
mittelten Vorſchlag Deutſchlands, der Frankreich gegen jeden Angriff 
ſichern wollte, einzugehen; er weigerte ſich, deutſche Vorſchläge zur 
Reform der Währung und der Finanzen in Erwägung zu ziehen; er 
weigerte ſich, ein von dem britiſchen Miniſterpräſidenten Bonar Law 

unterbreitetes Projekt der Gewährung eines Moratoriums an Deutſch⸗ 
land zu diskutieren. 

Es erfolgte der bewaffnete Einmarſch der Franzoſen, denen ſich 

die Belgier anſchloſſen, ins Ruhrgebiet. Dieſer bewaffnete Vorſtoß 
gegenüber dem entwaffneten Nachbar konnte nur größtes Befremden 

bei denjenigen hervorrufen, die ein Fortbeſtehen irgendwelcher ritter⸗ 
licher Traditionen bei der Nation des Cyrano de Bergerac ver⸗ 
muteten. 

Vom Rechtsſtandpunkt war einzuwenden, daß in dem Mora⸗ 
torium vom 21. März 1922 ausdrücklich nicht Sanktionen im Falle 
nichtausgeführter Sachleiſtungen vorgeſehen waren, ſondern nur, daß 
an Stelle der nichtausgeführten Sachleiſtungen entſprechende Zuſatz⸗ 
zahlungen in bar gefordert werden würden. Die Regierungen Frank⸗ 
reichs und Belgiens glaubten ſich auf 8 17 und 8 18 der Anlage II 
zu Teil VIII des Verſailler Friedens ſtützen zu können. $ 18 lautet: 
„Die Maßnahmen, zu denen die alliierten und aſſoziierten Regierungen, 
falls Deutſchland vorſätzlich ſeinen Verpflichtungen nicht nachkommt, 
berechtigt ſind, und die Deutſchland ſich verpflichtet nicht als feind⸗ 
ſelige Handlungen zu betrachten, können in wirtſchaftlichen und finan⸗ 
ziellen Sperr⸗ und Vergeltungsmaßregeln, überhaupt in ſolchen Maß⸗ 
nahmen beſtehen, welche die genannten Regierungen als durch die Um⸗ 
ſtände geboten erachten.“ Die deutſche Regierung erblickte in dem be- 
waffneten Einbruch ein mit dem Verſailler Vertrag nicht vereinbares 
Vorgehen. An einem unparteiiſchen Gerichtshof zur Auslegung des 
Vertrags hat es gefehlt. Deutſchland erachtete den Verſailler Frieden 
als durch Frankreich und Belgien gebrochen und ſtellte gegenüber 
dieſen Mächten die Reparationslieferungen nunmehr ein. Frankreich 
wendete Gewalt an, um Kohlen zu nehmen und ſich in den Beſitz 
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von Geldſummen zu ſetzen. Der Dollarkurs in Berlin erreichte am 
18. Januar 1923 den Satz von 23025, am 31. Januar 1923 von 
49 000 Mk. In New Pork ſank der Kurs von 100 Mk., deren Parität 
23,82 beträgt, am 31. Januar 1923 auf 0,27 Cents. Auch der fran⸗ 
zöſiſche Frank, deſſen Parität 19,2957 amerikaniſche Cents beträgt, 
ſank am 31. Januar 1923 beträchtlich, nämlich auf 5,965 Cents. Die 
franzöſiſch⸗belgiſche Beſetzung wurde im Februar und März 1923 über 
das bisherige Gebiet hinaus weiter auf andere rechtsrheiniſche Plätze 
ausgedehnt. 

Daß ſich ſeit der Ruhrbeſetzung die unverzinsliche diskontierbare 
Reichsſchuld und der Notenumlauf ins Phantaſtiſche ſteigerten, war 
unter den gegebenen Verhältniſſen unvermeidbar. Dies mußte ſich 
wiederum in ſteigenden Dollarkurſen und zunehmender Teuerung in 


Deutſchland auswirken. Angeſichts deſſen entſprach die Reichsbank einer 


vaterländiſchen Pflicht, indem ſie Deviſen aus ihrem Beſitz am Markt 
abgab und eine — zunächſt nur augenblickliche — Beſſerung der deut⸗ 
ſchen Währung herbeizuführen ſuchte. Der Berliner Dollarkurs, der 
am 5. Februar 1923 auf 42 250 geſtiegen war, ſank am 14. Februar 
1923 auf 23 500, zeitweiſe noch unter dieſen Kurs. Es war zu be⸗ 
fürchten, daß mit Erſchöpfung des Deviſenvorrats der Reichsbank ein 
Rückſchlag eintreten werde. Dem ſucht man dadurch vorzubeugen, daß 
eine Konzentration der deutſchen Deviſen in einer Hand zwecks Valuta⸗ 
ſtabiliſterung bewirkt wird. Dieſem Zweck ſoll das Reichsgeſetz über 
die Ausgabe von Dollarſchatzanweiſungen vom 2. März 1923 (RGBl. 
I, S. 155) dienen. Eine Anleihe von 50 Millionen Dollars tft vor⸗ 
geſehen, durch welche Deviſen beſchafft werden ſollen. Selbſtverſtänd⸗ 
lich iſt dies keine Maßnahme zur endgültigen Beſeitigung der Miß⸗ 
ſtände der deutſchen Valuta und nur entweder als politiſche Maß⸗ 
nahme oder vom finanziellen Standpunkt dann zu rechtfertigen, wenn 
darauf eine große Anleihe zur Konſolidierung der geſamten ſchweben⸗ 
den Schuld folgen ſoll. Letztere aber müßte ſich an das Ausland 
wenden. a 


VI. Rückblick und Ausblick. 

Es iſt durchaus ungerecht, wenn Ausländer Deutſchland vor⸗ 
geworfen haben, es habe abſichtlich ſeine Währung verſchlechtert, um 
die Nichterfüllbarkeit der im Verſailler Frieden ihm auferlegten Ver⸗ 
pflichtungen behaupten zu können. Iſt es aber richtig, wenn Deutſche 
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behaupten, nur die Laſten des Verſailler Friedens ſeien ſchuld an dem 
deutſchen Währungselend? Würde Deutſchlands Währung geſunden, 
wenn morgen Deutſchland von allen weiteren Verpflichtungen aus 
dem Verſailler Frieden befreit würde? Es wäre kühn, dies zu be⸗ 
haupten, wenn auch ſicher iſt, daß ohne Erleichterung der im Friedens⸗ 
vertrag auferlegten Laſten eine Erholung ſich nicht vollziehen könnte. 

Der wiſſenſchaftliche Betrachter darf wohl einmal ſeiner Phan⸗ 
taſie Spielraum laſſen und zunächſt fragen: War die Entwicklung, 
welche uns bisher immer tiefer in den wirtſchaftlichen und finanziellen 
Abgrund des Währungselends führte, die einzig mögliche? 

Stellen wir uns vor, Deutſchland würde im Winter 1918/19 jenen 
Stimmen gefolgt ſein, welche damals rieten, mit der Finanzierung 
des Reichsbedarfs durch unverzinsliche diskontierbare Schatz⸗ 
anweiſungen haltzumachen und, dem Beiſpiel der Weſtmächte folgend, 
die Kreditaufnahme durch kurzfriſtige verzinsliche Anlagepapiere beim 
deutſchen und ausländiſchen Sparpublikum ohne Inflationswirkung 
zu verſuchen, eine Konſolidierung der unverzinslichen diskontierbaren 
Reichsſchuld zu erſtreben und darauf hinzuwirken, daß dann zum 
vollen Nennwert die Papiermark von der Reichsbank eingelöſt oder 
wenigſtens eine „Goldkernwährung“ (mit Notenumlauf und unter 
Sicherung des Auslandskurſes durch Deviſenpolitik) auf dieſer Baſis 
aufrechterhalten werde. Jedenfalls würde ſolchen Plänen das durch 
den Waffenſtillſtand auferlegte Verbot der deutſchen Goldausfuhr und 
die durch den Waffenſtillſtand herbeigeführte Minderung des Gold— 
beſtandes der deutſchen Reichsbank größte Schwierigkeiten bereitet 
haben. Es iſt ferner nicht zu leugnen, daß in den erſten Monaten 
nach der Revolution und ſpäter noch während der Unruhen der Sparta— 
kiſten und der Rätebewegung bis zum Kapp⸗Putſch vor allem die da⸗ 
mals der Arbeiterſchaft eingehämmerten Sozialiſierungspläne die 
deutſchen Kapitaliſten kopfſcheu machten und erſt recht das neutrale 
Ausland abſchreckten, Kapitalien dem Deutſchen Reiche in größerem 
Maße zur Verfügung zu ſtellen. Gewiß wären ferner mächtige Sonder- 
intereſſen bei einer Einlöſung der Papiermark zum Nennwert damals 
durch den Abbau der Inflation berührt worden. Solche haben ſich ſtets 
und überall nach einer Papierwirtſchaftszeit gegenüber Barzahlungs⸗ 
plänen geltend zu machen geſucht. Wenn 1918/19 die Stabiliſierung 
der Papiermark zum Nennwert durchgeführt worden wäre, würde 
ſelbſtverſtändlich in Deutſchland eine Umwertung der Werte, eine De— 
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flation, eingetreten ſein. Auf eine Preisrevolution im Sinne der De⸗ 
flation folgen ſtets kriſenartige Erſcheinungen, Arbeitsloſigkeit uſw. 
Andere Länder haben dies nach Kriegsende durchgemacht. Die rieſigen 
Staatsaufträge, welche mit dem Wiederaufbau nach dem Kriege und 
mit den Reparationsleiſtungen zuſammenhängen, würden jedoch in 
Deutſchland kaum eine ſo ſtarke Arbeitsloſigkeit haben aufkommen 
laſſen wie in neutralen Ländern und den Siegerſtaaten. Schließlich 
würde nach einigen Jahren die Anpaſſung an das Weltmarktpreisniveau 
erreicht und auch die Kriſis überwunden worden fein; die Kriſis ſteht 
Deutſchlands Wirtſchaft noch immer bevor, nachdem durch die geſteigerte 
Inflation inzwiſchen viel ſchärfere künſtliche Preisverſchiebungen her⸗ 
beigeführt worden find und der Zuſtand ſcheinbarer künſtlicher Hoch- 
konjunktur einmal doch ein Ende mit Schrecken nehmen muß. Das 
Wirtſchaftsleben hätte die Deflation überwinden müſſen, wie die Wirt⸗ 
ſchaft in den Vereinigten Staaten von Amerika nach Beſeitigung der 
Zettelwirtſchaft des Bürgerkriegs und nach Wiederherſtellung der 
Metallvaluta ſchließlich die Schwierigkeiten überwunden hat. Was die 
Grundeigentümer, die Bergwerksbeſitzer, die Schwerinduſtriellen und 
ſonſtigen Beſitzer an Preisſteigerung ihrer Sachwerte eingebüßt hätten, 
wäre ihnen durch die geſündere Lage der Finanzen des Reichs, der 
Länder und der Gemeinden wieder in zwei Vorteilen zugute gekommen: 
in der Wiederaufrichtung eines normalen öffentlichen Kredits und in 
Erſparniſſen der öffentlichen Wirtſchaft bei den Ausgaben für Perſonal 
und Material. Angeſichts der Reparationslaſten hätte dies bedeutet, 
daß bei Barzahlungen das Reich von ſeinen Steuerzahlern nur eine 
Milliarde Mark zu fordern brauchte, wenn es eine Milliarde Gold⸗ 
mark in Deviſen aufzubringen hatte, und daß die Anſchaffungen der 
Sachlieferungen ſich zu erſchwingbaren Preiſen vollzogen hätten. Die 
Beſitzer der Sachwerte, die ſcheinbaren Nutznießer der Inflation, 
hätten an Ausgaben, vor allem an Steuern, nicht die heutigen 
Milliardenſummen für Perſonal- und Materialbedarf des Reichs, der 
Länder und Gemeinden aufzubringen gehabt und in verminderter 
Steuerlaſt ſo unendlichen Vorteil gehabt, daß vermutlich ihre Lage 
— nach einer ſchmerzhaften Übergangsperiode der Umwertung der 
Werte — nicht ſchlechter geweſen wäre als heute. Die Lohn- und Ge⸗ 
haltsempfänger hätten ein kaufkräftiges Einkommen, die Rentner und 
die Nutznießer der ſozialen Verſicherung wären nicht unterſtützungs⸗ 
bedürftig geworden. Die Franzoſen hätten nicht im Saargebiet und 
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bei ſonſtigem Vordringen ſich in ihrer Währungspolitik darauf ſtützen 
können, daß die Mark eine entwertete Lohnzahlung bedeute. 

Es iſt anders gekommen. Immer wieder hören wir das Schlag⸗ 
wort: Wenn die Notenpreſſe ſtillſteht, kommt eine neue Revolution, 
weil dann der Staat nicht zahlen kann. Dies Argument iſt nur zu⸗ 
treffend, wenn es keinerlei Kreditmöglichkeit außer dem bei der Reichs⸗ 
bank beanſpruchten Notenkredit gegeben hätte. Solcher freiwilliger 
Kredit fehlt aber nur ſo lange, als nicht gründlich die unverzinsliche 
diskontierbare Reichsſchuld konſolidiert iſt und ſolange unter den Ak— 
tiven der Reichsbank vorwiegend unverzinsliche Reichsſchatzſcheine und 
nicht bloß Gold, gute kaufmänniſche Inlandswechſel und Schecks ſo— 
wie Deviſen erſcheinen. Heute iſt, wie gezeigt wurde, eine gründliche 
Abhilfe nur unter Mitwirkung des ausländiſchen Kapitals möglich. 
Vorbedingung hiefür iſt eine Atempauſe und eine Reviſion der Friedens⸗ 
bedingungen. Die bedrängte Lage Deutſchlands als Schuldner müßte 
gemäß Art. 234 des Friedensvertrags berückſichtigt werden. Der Mehr— 
heitsbericht der im November 1922 von dem deutſchen Reichskanzler 
befragten Sachverſtändigen hat dies ſehr präzis folgendermaßen aus⸗ 
geſprochen: „Die unverzügliche Stabiliſierung der Reichsmark iſt nach 
unſerer feſten Überzeugung eine dringende Notwendigkeit. Sie iſt eine 
weſentliche Vorausſetzung für die Rettung Deutſchlands vor dem 
drohenden völligen Zuſammenbruch. Sie iſt ebenſo weſentlich im 
Intereſſe ſeiner Gläubiger, deren Anſprüche ohnedem jeglichen Wert 
verlieren würden. Die Stabiliſierung iſt möglich, wenn dieſe Gläubiger 
ſich bereitfinden zu beſtimmten Zugeſtändniſſen, über die wir uns 
nachſtehend zu äußern haben. Die Stabiliſierung hat aber in erſter 
Linie auszugehen von Deutſchlands eigener Kraft, dem Einſatz ſeiner 
eigenen Mittel, dem entſchloſſenen Vorgehen ſeiner eigenen Regierung.“ 

Die angeſtrengte Tätigkeit der deutſchen Regierung hat bis Ende 
1922 nicht darin beſtanden, den Abbau der unverzinslichen diskontier⸗ 
baren Schuld und die Stabiliſierung der Mark vorzubereiten und die 
öffentliche Meinung hiezu zu erziehen. An Führung auf dieſem Ge— 
biete hat es durchaus gefehlt. Dafür hat man alle Mühe darauf ver— 
wendet, ſich der Inflation anzupaſſen durch fortgeſetzte Lohn- und 
Gehaltserhöhung, durch Eingriffe mittels der Wuchergerichte, durch 
Niedrighaltung der Lebensmittelpreiſe, anfangs mittels der Zuſchüſſe 
in bar, ſpäter in der Form des Umlageverfahrens, ferner durch Regle— 
mentierung des auswärtigen Handels und des internationalen Ver— 
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kehrs in Wertpapieren und in Deviſen, ſchließlich durch Experimente 
mit Roggenwertanleihen und Kohlenwert⸗ und Dollaranleihen. Es 
war faſt, als ob die Papierwirtſchaft, welche beharrlich offiziös mit dem 
irreführenden Namen „Geldentwertung“ gekennzeichnet wird, etwas 
Unabwendbares wäre und nicht durch eine beharrliche geſchickte Politik 
korrigiert werden könnte. Die Vorausſetzung einer Abhilfe liegt nicht 
nur in einem zielbewußten deutſchen Verhalten, ſondern auch darin, 
daß unſere Gläubiger Vernunft annehmen. Bei den Engländern iſt 
ſchon in der letzten Regierungszeit von Lloyd George und erſt recht 
ſeitdem der Standpunkt durchgedrungen, daß man einen Schuldner 
und einen guten Kunden nicht rettungslos ruinieren darf. f 


Es kann heute weniger als je davon die Rede ſein, daß die deutſche 
Wirtſchaft, die durch Krieg, Revolution, Reparation bereits entkräftet 
war, nach den durch das Eindringen der franzöſiſchen und belgiſchen 
Truppen ſeit Januar 1923 ihr zugefügten ſchweren Schädigungen die 
Mittel zu Reparationen in dem Umfange aufzubringen vermöchte, wie 
dies im Verſailler Frieden und im Londoner Zahlungsplan vom Mai 
1921 vorgeſehen war. Es gibt hier nur zwei Möglichkeiten. Ent⸗ 
weder erſcheint es den Gläubigern Deutſchlands richtig, auf Be⸗ 
dingungen zu beſtehen, die auch bei beſtem Willen vom Schuldner 
nicht erfüllt werden können, und bei deren auch noch ſo befliſſener 
Erfüllung Deutſchland Verſtöße nachgewieſen werden können, die zu 
Gewalttätigkeiten ausgenutzt werden. Dann ſind Deutſchlands Finan⸗ 
zen rettungslos ruiniert. Aber Hand in Hand mit Deutſchlands 
Niedergang droht dann ein Zuſtand, bei welchem nicht nur Deutſchland 
der leidende Teil iſt. Es droht Europa, wenn es ſich in inneren Zwiſtig⸗ 
keiten aufreibt, die ernſte Gefahr, daß es die ausſchlaggebende Stel⸗ 
lung, welche es in der Welt trotz ſeiner Kleinheit hatte, ebenſo ein⸗ 
büßt, wie im Altertum das angeſichts der vordringenden Römer ſich 
in inneren Kämpfen zerfleiſchende Griechenland ſeine Bedeutung 
verlor. 


Oder die Vernunft ſiegt noch, ehe es zu ſpät iſt. Sie fordert, 
anzuerkennen, daß Deutſchlands Gläubiger auf erhebliche finanzielle 
Leiſtungen des Schuldners nur rechnen können, wenn es Deutſchland 
nicht unmöglich gemacht wird, ſeine Finanzen und ſeine Währungs⸗ 
verhältniſſe zur Geſundung zu bringen. Dies kann nur erfolgen, wenn 
mehrere Bedingungen erfüllt werden: 
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1. Die Beſetzung deutſcher Gebiete muß aufs äußerſte eingeſchränkt 
werden. 

2. Eine Atempauſe in Barleiſtungen und Sachleiſtungen muß 
Deutſchland zugeſtanden werden. 

3. Der Verſailler Frieden und der Londoner Zahlungsplan vom 
Mai 1921 müſſen gründlich zugunſten Deutſchlands revidiert werden, 
und es muß vor allem an Stelle der Reparationskommiſſion eine un⸗ 
parteiiſche Inſtanz geſetzt werden, die über Auslegung des Friedens⸗ 
vertrags uſw. und über die Bewertung der Sachlieferungen ent⸗ 
ſcheidet. Es wären die im Widerſpruch mit Wilſons 14 Punkten auf⸗ 
oktroyierten Militärpenſionen zu Laſten Deutſchlands nicht mehr zu 
fordern, die Schadensrechnung wenigſtens auf die gröbſten Ungerech⸗ 
tigkeiten hin zu revidieren, der Mißbrauch zu beſeitigen, daß die Koſten 
übertriebener militäriſcher Beſetzung die Leiſtungen Deutſchlands auf⸗ 
zehren und nichts Weſentliches für den Wiederaufbau übrig laſſen. 

Die Ausſicht, daß Deutſchland eine große Reparationsanleihe zur 
ſofortigen Abtragung der geſamten, dann weſentlich reduzierten Schuld 
von irgendwem gewährt wird, muß auch für dieſen Fall als eine 
Utopie bezeichnet werden. Dagegen wäre eine Geſundung durch eine 
Anleihe zur gründlichen Konſolidierung der geſamten unverzinslichen 
diskontierbaren Schuld — ſowohl der bei der Reichsbank wie der 


außerhalb der Reichsbank untergebrachten — und Beſeitigung der 


Zettelwirtſchaft bei einigem Entgegenkommen der Gläubiger Deutſch⸗ 
lands keine Unmöglichkeit. Ohne daß aber die Reparationskommiſſion 
hiefür Pfänder frei gibt, iſt eine ſolche Konſolidierungsanleihe nicht 
zu erreichen. Die Anleihe dürfte nicht zu klein ſein und müßte da⸗ 
gegen geſichert werden, daß der Erlös etwa durch Reparationsanſprüche 
oder deutſche Einfuhranſchaffungen ihrem Verwendungszweck ent⸗ 
fremdet wird. Die Geldmächte des Auslandes und die Gläubiger 
Deutſchlands müßten zu dieſem Rettungswerk mitwirken. Vor allem 
aber Deutſchland ſelbſt. Es müßte ſich klar ſein darüber, was man 
tun muß, und was man wollen muß. Deutſchland muß geiſtig gerüſtet 
ſein für die Stunde ſeiner Rettung. Hiezu einiges Material und einige 
Gedanken zu liefern, war der Zweck dieſer Zeilen. 


W. Lotz. 
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